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VORWORT. 


Die vorliegenden Ausführungen verfolgen ein doppeltes 
Ziel. Sie sollen zuerst die tatsächliche Gestaltung der Noten- 
ausgabe und ihre Deckung in der Republik Litauen darstellen. 
Dann sollen sie anlıand der Theorie und der in der litauischen 
Praxis gemachten Erfahrungen eine kritische Würdigung der 
Deckungs- und Einlösungsvorschriften des litauischen Noten- 
bankgesetzes bieten, die für die Emissionstätigkeit der Bank von 
Litauen massgebend gewesen sind. Auf die struktuelle Wand- 
lung und koniunkturelle Wirtschaftsentwicklung Litauens näher 
einzugehen, erwies sich als unumgänglich, denn mit Ausnahme 
gelegentlicher Abhandlungen, die teils von der Entwicklung 
überholt sind, teils die für unser Problem in Betracht kom- 
mende Materie nur in unzureichender Weise berühren, be- 
stehen heute keine umfassenden deutschen Darstellungen, wel- 
che den Bedürfnissen des deutschen Lesers genügen könnten. 


Unter Berücksichtigung des neuesten Standes der litaui- 
schen Wirtschaft stellt diese Arbeit meine umgeänderte und 
ergänzte Doktordissertation an der Berner Universität dar. 
Meine Inauguraldissertation ist unter der Leitung von Herrn 
Professor Töndury entstanden. Icl benutze sehr gern diesen 
Anlass, um meinem verehrten Lehrer, Herrn Professor Tön- 
dury, für seine wertvollen Anregungen und Ratschläge, welche 
er mir bei meiner Arbeit angedeihen liess, aufs innigste zu 
danken. 

Die teilweise Umarbeitung und Ergänzung meiner Doktor- 
arbeit ist auf Anregung des Direktors der litauischen Finanzen, 
Hern Lip£ius, und mit gütiger Unterstützung des Leiters der 
wirtschaftswissenschaftlichen Abteilung der Bank von Litauen, 
Herrn Professor A. Rimka, entstanden. Es sei mir an dieser 
Stelle gestattet, den beiden Herren meinen verbindlichsten 


Dank für ihre grosse Freundlichkeit, und stete rege Änteil- . 


nahme auszusprechen. 
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Die amtliche Statistik Litauens ist noch nicht auf allen 
Gebieten des Wirtschafts- und Soziallebens ausgebaut. Daher 
waren die fehlenden bezw. mangelhaften statistischen Angaben 
die Hauptschwierigkeit, welche der struktuellen und vor allem 
konjunkturellen Untersuchung entgegenstand und deren Ueber- 
windung auf dem Wege der Anhaltspunkte und Schätzungen 
versucht worden ist. Manches ist deshalb lückenhaft und un- 
vollständig geblieben. 


Der Verfasser. 


EINLEITUNG. 
Zehn Jahre der Republik Litauen. 


Es sind heute mehr als zehn Jahre, dass Litauen seine 
staatliche Unabhängigkeit proklamiert hat. Die ökonomischen 
und politischen Probleme, um deren Lösung das litauische 
Volk zum Teil noch heute ringt, und die für unseren im Folgen- 
den zu belıiandelnden Gegenstand von unmittelbarer Bedeutung 
sind, bedürfen zu ihrer Beleuchtung einer geschichtlichen 
Unterlage, die nicht ohne weiteres als bekannt vorausgesetzt 
werden darf. Wir möchten sie daher in dieser Einleitung in 
aller Kürze wiedergeben. 

Litauen, welches anfangs des 15. Jahrhunderts die 1.200.000 
km” umfassenden Territorien von der Ostsee bis zum Schwar- 
zeı Meer beherrschte und so dreimal grösser als das damalige 
Polen war, ging, durch ungünstige Umstände gezwungen, die 
Union mit Polen ein. Die unhaltbaren Zustände des polnischen 
Staates haben zu der dreimaligen Teilung Polens geführt, wo- 
bei Litauen das Schicksal Polens teilen musste. Durch die 
dritte Teilung des polnisch-litauischen Staates (1795) fielen die 
von den Russen später als „litauische Gouvernements“ be- 
zeichneten Gebiete Kowno, Wilna und Grodno an Russland, 
während das nachmalige Gouvernement Suwalki zu Preussen 
kam. 1815 wurde auch Suwalki russisch. Somit hat Litauen 
bis zur deutschen Kriegsokkupation (1915), also 120 Jahre, 
unter der russischen Herrschaft gestanden. Auf die wirtschaft- 
lichen Folgen dieser Herrschaft kommen wir im Verlaufe un- 
serer Darstellung an den entsprechenden Stellen zurück. 
Hier begnügen wir uns, darauf hinzuweisen, dass die Politik 
Russlands auf eine möglichst schnelle ökonomische und kultu- 
relle Ausrottung der Litauer gerichtet war. | 

Im Weltkriege ist Litauen von Anfang an Kriegsschau- 
platz gewesen und stand seit dem Jahre 1915 unter der Kriegs- 
okkupation. Mit dem Friedensschluss und der Proklamierung 
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der litauischen Unabhängigkeit im Jahre 1918 war der Kampf 
um die Befreiung Litauens noch lange nicht vollendet. Die 
Litauer mussten ihre Selbständigkeit mit den Waffen gegen 
drei feindliche Angriffe verteidigen, nämlich gegen Russland, 
Bermondt und Polen. Im Jahre 1920 wurden die Bermondt- 
truppen aus Litauen endgültig vertrieben. Im gleichen Jahre, 
am 12. Juli, wurde auch mit den Russen der Friedensvertrag 
in Moskau geschlossen. Weit mehr Schaden hat dem litaui- 
schen Staate die Schwester-Republik Polen zugefügt. Die pol- 
nischen Machtbestrebungen lasten noch heute auf dem politi- 
schen und wirtschaftlichen Leben Litauens. Die Polen halten 
bis jetzt % des litauischen Territoriums und die litauische 
Hauptstadt Vilnius‘) okkupiert. 

Vilnius, die alte litauische Hauptstadt, ist auf Grund des 
obengenannten Moskauer Friedensvertrages an Litauen ge- 
fallen. Die litauische Berechtigung auf Vilnius wurde am 
28. September 1926 erneut durch Russland anerkannt. Am 
7. Oktober 1920 hatte Litauen mit Polen den Suwalki-Vertrag 
unterzeichnet, demzufolge Vilnius in litauischem Besitze bleiben 
sollte. Zwei Tage später wurde dieser Vertrag durch den Hand- 
streich Zeligowskis, der mit grosser Uebermacht Vilnius besetz- 
te, gebrochen. Auf litauischen Einspruch hin erklärte am 14. Ok- 
tober der Vorsitzende des Völkerbundsrates, L&on Bourgeois, in 
einem Telegramm an den Vorsitzenden der polnischen Völker- 
bundsdelegation den Handstreich Zeligowskis als „violation 
des engagements pris vis-a-vis du Conseil de la Societ& des 
Nations“. Trotzdem hat sich der Völkerbundsrat nicht ent- 
schliessen können, den wiederholten litauischen- Protesten ge- 
gen die Verletzung des Suwalki-Vertrages Geltung zu ver- 
schaffen und Polen zur Wiederherstellung des status quo ante 
zu veranlassen. Seit 9 Jahren besteht nun der litauisch-polni- 
sche Konflikt in Permanenz. Dem Ziele der Rückgewinnung 
der Stadt Vilnius und ihres Gebietes dient die gesamte litaui- 
sche Aussen- und Wirtschaftspolitik. Trotz der verschiedenen 
Aenderungen des politischen Kurses in Litauen, hat keine der 
Regierungen es gewagt, in der Vilnius-Frage eine von der 
Volksüberzeugung abweichende Stellungnahme zu vertreten, 
denn die Vilnius- Frage ist für Litauen eine Lebensirage. 


1) Vilnius ist der ursprüngliche Name = Soinlsch- -tussisch Wilna ge- 
nannten Stadt. | 
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Es sind nicht nur historische und rechtliche Motive; son- 
dern esist auch eine wirtschaftliche Notwendigkeit, die es Li- 
tauennicht gestattet, die polnische Annexion anzuerkennen. Wie 
hemmend und beunruhigend diese Situation, die bis vor kurzem 
als Kriegszustand gegolten hat, auf das Wirtschaftsleben und, 
was für unser Problem vor allem in Frage kommt, auf die Tä- 
tigkeit der Bank von Litauen wirkte, hat sich gegen Ende des 
Jahres 1928 gezeigt, als plötzliche Alarmmeldungen über einen 
unmittelbar bevorstehenden Ueberfall Polens auf Litauen eine 
ungeheure Nervosität in der ganzen Welt erzeugt hatten. Auf 
dieses Problem werden wir öfters im Verlaufe der Abhandlung 
zurückkehren müssen, zur Erklärung der mit unserem Thema 
zusammenhängenden Wirtschaftserscheinungen Litauens. 

Trotz der ungünstigen politischen Verhältnisse und dem 
Mangel an erfahrenen Beamten und Wirtschaftsführern hat 
die litauische Republik in den ersten 10 Jahren ihrer Existenz 
erosse Fortschritte nicht nur in ihrer Verwaltungsorganisation, 
sondern auch auf dem Gebiete des wirtschaftlichen Wieder- 
aufbaus gemacht. Zu einer wirtschaftlichen Leistung ersten 
Ranges gehört zweifellos auch die Währungs-Reform und die 
Regelung des litauischen Notenwesens. Die Untersuchung der 
letzteren haben wir uns zur Aufgabe in dieser Abhandlung 
gemacht. 





DIE GESTALTUNG DER NOTENEMISSION 
IN LITAUEN Br 





1. ABSCHNITT. 


Das Litauische Banknotenwesen vor der Gründung 
der Bank von Litauen. 


Der im Jahre 1918 unabhängig gewordene Staat Litauen 
besass noch bis zum Ende des Jahres 1922 keine eigene Wäh- 
rung und keine Zentralnotenbank. Bis zu dieser Zeit waren in 
cer litauischen Republik fremde Noten, vor allem solche der 
Darlehnskasse Ost, in Umlauf. Auf die Entstehungsursachen 
dieser Lage und ihre Folgen einzugehen, ist die Aufgabe dieses 
Abschnittes. 


I. RUBELWÄHRUNG UND DARLEHNSKASSE OST. 


In dem Gebiete der heutigen Republik Litauen bestand 
vor dem Kriege russische Rubelwährung, welche nach der Re- 
form der Jahre 1902/3 einen stabilen Charakter angenommen 
hatte. Erst infolge der Kriegsereignisse sank der Rubelkurs 
stark. 

Als Litauen unter die deutsche Okkupationsgewalit. gekom- 
men war, behielt der russische Rubel seine Geldfunktion bei. 
Er war aber durch die Besatzung von seiner russischen Emis- 
sionsbank abgeschnitten worden. Die Rubelnoten konnten da- 
her nicht mehr auf dem Emissionswege vermehrt werden. Aus 
Russland konnten die Rubelnoten nur auf dem Wege über den 
schwedischen Markt in das besetzte Litauen gelangen. Dies 
geschah aber zu einem wesentlich höheren Kurse als dem in 
Russland notierten, da die Nachfrage nach dem Rubel in dem 
Besatzungsgebiete gross war. Durch diese Kriegsverhältnisse 
war die umlaufende Rubelmenge kontingentiert. Das Kontin- 
gent entsprach aber dem Geldbedarfe nicht, da das im Lande 
befindliche Geld teilweise von der flüchtenden Bevölkerung 
mitgenommen wurde und teilweise von den verschiedenen 
Geldinstituten schon vor dem Kriegsausbruch dem Verkehr 
entzogen worden war. Die vom Kriege eingeschüchterte Be- 
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völkerung hatte auch sehr viel Geld gehamstert. Es machte 
sich ein Mangel an Rubelnoten bemerkbar, der mit dem An- 
steigen der Preise immer mehr empfunden wurde. Der Rubel- 
kurs stand wesentlich höher in Warschau als in Russland. 


Mit den deutschen Truppen drang auch das deutsche Geld 
(Reichsmark) in das besetzte Gebiet ein. Es wurde schon im 
Jahre 1915 neben dem russischen Rubel auch die Reichsmark 
zum gesetzlichen Zahlungsmittel mit Zwangskurs erklärt. Der 
Kurs des Papier- und Silberrubels wurde auf RM. 1,66 und der 
des Goldrubels paritätisch auf RM. 2,16 festgesetzt. Die Verord- 
nung vom 25. April 1916 setzte den Kurs des Papierrubels so- 
gar auf RM. 1,75 fest. Diese Massregeln milderten den Geld- 
mangel aber nicht wesentlich, denn der innere Verkehr vollzog 
sich noch immer in der gewohnten und gültigen russischen 
Rubelwährung. Dagegen diente die deutsche Mark fast aus- 
schliesslich dem Verkehr mit den Besatzungstruppen. Um 
dem Rubelmangel abzuhelfen wurde im Jahre 1916, durch die 
Verordnung vom 17. April bei der „Ostbank für Handel und 
Gewerbe“ die sogenannte „Darlehnskasse Ost“ errichtet. 
Diese Kasse war berufen, im besetzten Litauen die Aufgaben 
einer Staatsbank und -kasse zu erfüllen und das neue Geld, 
das Oberostgeld zu emittieren, welches aus Rubel und Ost- 
mark bestand. Ein Rubel galt 2 Mark. Der Oberostrubel 
wurde auch in ein festes Verhältnis zur deutschen Reichsmark 
gesetzt, und zwar dadurch, dass er stets mit 2 Reichsmark 
eingelöst wurde. 


Am 6. September 1916 wurde das Oberostgeld als das ein- 
zige gesetzliche Zahlungsmittel Litauens erklärt, wodurch der 
russische Rubel eine Degradierung erfuhr. Faktisch ist damit 
ein. Uebergang zur deutschen Währung erfolgt, da der Ost- 
rubel jederzeit durch 2 deutsche Reichsmark ersetzt werden 
konnte. Die Tätigkeit der Darlehnskasse Ost vollzog sich 
unter der Kontrolle der deutschen Reichsbank. So geriet der 
litauische Geld- und Kreditmarkt in Abhängigkeit von Deutsch- 
land. 


Die Darlehnskasse emittierte ihre Banknoten gegen Lom- 
bardierung fremder, z. B. deutscher oder russischer Gelder, 
Obligationen u. s. w. Die Noten der Darlehnskasse Ost wa- 
ren jederzeit gegen die Reichsmark erhältlich und zum. Pari- 
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kurs einlösbar. Dadurch wurde auch der Kurs des Ostgeldes. 
vollkommen von dem Stande der Reichsmark abhängig. 

Die Menge der in Litauen umlaufenden Noten der Dar- 
lehnskasse Ost hat sich, nach den Berechnungen von Profes- 
sor Rimka, wie folgt gestaltet. 


Der Notenumlauf der Darlehnskasse Ost 


1917—1918. 

Datum In Mill. Mark en 
1917 132,05 186,77 
1918 31. II 1065,65 327,3 
1918 31. XI 290,9 363,6 


Im Jahre 1918 erfolgte dann die Proklamierung der unab- 
hängigen Republik Litauen. Damit trat die Darlehnskasse: 
Ost in die zweite Phase ihrer Tätigkeit ein. 


II. DIE DARLEHNSKASSE OST UNTER DER REPUBLIK. 


Als die Unabhängigkeit der litauischen Republik prokla- 
miert wurde, schritt die Regierung Litauens nicht zur Einfüh- 
rung einer eigenen Währung. Sie hat die Verhandlungen mit 
der Darlehnskasse Ost aufgenommen, die zu dem Vertrag 
vom 30. Dezember 1918 führten. In diesem Vertrage wurde. 
vereinbart, dass an dem bisherigen Währungssystem nichts 
geändert werden sollte. Die Darlehnskasse Ost gab somit 
weiter ihre Noten, die in Litauen mit gesetzlicher Zahlungs- 
kraft ausgestaltet und offiziell „Auksinas“ genannt, wurden, 
aus. So wurde die Darlelınskasse Ost zur ersten Emissions- 
bank des unabhängigen Litauen. Diese Funktion behielt sie 
bis Ende 1922, d. h. bis zur Gründung der Bank von Litauen 
bei. 

Die durch den Vertrag von Ende 1918 geschaffene Lage 
ist dadurch charakterisiert, dass ein politisch selbständiger 
Staat eine Währung besitzt, welche vom politischen und öko- 
nomischen Schicksal eines anderen Staates, d. h. Deutsch- 
lands, abhängig ist. Während unter normalen Verhältnissen 
die Wirtschaft eines Landes und dessen Währung sich gegen- 
seitig beeinflussen, wurde die erste litauische Währung von. 
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den Einflüssen der heimischen Wirtschaft und Staatsfinanzen 
vollständig frei. Diese Trennung war auch das Ziel, das bei 
der Beibehaltung des Ostgeldes verfolgt wurde. Man hat Be- 
fürchtungen für die Entwertung der eigenen Währung gehegt, 
die infolge ungünstiger Zahlungsbilanz und finanzieller Schwie- 
rigkeiten eintreten könnte. Diese Befürchtungen waren auclı 
nicht unberechtigt. Wenn die wirtschaftliche Struktur Li- 
tauens keine ungünstige ist und mit einer aktiven Zahlungs- 
bilanz in der Zukunft zu rechnen ist, so war die Uebergangs- 
periode der Nachkriegszeit keine derartige, welche eine sichere 
Grundlage für eine stabile Währung versprochen hätte. Der 
Bedarf Litauens an Waren war damals so gross, dass seine 
Zahlungsbilanz notwendigerweise zunächst passiv war und 
den Devisenmarkt ungünstig gestaltete. Die Ursachen dieser 
ausserordentlich ungünstigen Wirtschaftslage Litauens reichen 
bis in die russische Herrschaft zurück. 


Die mehr als hundertjährige Herrschaft Russlands in Li- 
tauen war ein starkes Memmnis für die kulturelle und wirt- 
schaftliche Entwicklung des Landes. Die Politik des zaristi- 
schen Russlands war darauf gerichtet, die Randgebiete wirt- 
schaftlich zu schwächen und dadurch auf unbedeutende Pro- 
vinzen zu reduzieren. 

Im Weltkriege ist Litauen Kriegsschauplatz geworden. 
Die russischen und deutschen Armeen haben das Land kreuz 
und quer durchzogen. Seit 1915 befanden sich West- und 
Zentrallitauen unter der deutschen Militärgewalt, während in 
Ostlitauen die deutsche und russische Armee er 
kämpften. 

Die Produktion des Fit ist während der de als drei 
Jahre dauernden militärischen Okkupation stark zurückgegan- 
gen. Die Fabriken wurden zerstört, die Unternehmer flüchte- 
ien oder wurden verbannt. Das ganze Wirtschaftsleben, vor 
alleın die Landwirtschaft, wurde in die deutsche Kriegswirt- 
schaft hineingezogen. 

Im Jahre 1918 hat sich im Vergleich zur Vorkriegszeit fol- 
gender Mangel herausgestellt: | 

Es fehlten an Pferden 38%, an Rindvieh 47,7 %, an 
Schweinen 44 %, an Schafen 30%. Im Jahre 1919 gab es 
16,4 % unbebauten Bodens gegen 35 % im Jahre 1918. Es wur- 
.den während des Krieges 1200 Dörfer mit 14.270 Wirtschafts- 
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einheiten, 2000 Einzelhöfe und 50 Städtchen, insgesamt 57.080 
Gebäude verbrannt. 21.000.000 Festmeter des litauischen 
Waldes wurden für den Kriegsbedarf vernichtet. 

Die junge Republik war gezwungen, nach der Proklamie- 
rung ihrer Unabhängigkeit die Verteidigungskriege gegen Russ- 
and, Bermondt und Polen zu führen. Die Kriege und die all- 
gemeinen sozial-politischen Probleme des Landes haben den 
wirtschaftlichen Wiederaufbau Litauens sehr verzögert. Man 
gewinnt die Ueberzeugung, dass unter diesen Umständen eine 
reueingeführte litauische Währung die Tendenz zum Sinken 
in sich selbst getragen hätte. 

Der litauische Staat verzichtete freiwillig auf die bequeme 
Einnahmequelle, welche die Notenemission bildet. 


Dieser Verzicht fiel der jungen Republik ausserordentlich 
schwer und war gefahrvoll für die Existenz des Staates selbst. 
Während die Verteidigungskriege immer grössere finanzielle 
Anforderungen an die Staatskasse stellten, flossen die Ein- 
nahmen äusserst spärlich. Die Lage hatte sich im Dezember 
1919 so zugespitzt, dass nicht nur die Zahlung der Beamten- 
gehälter in Rückstand blieb, sondern dass auch den Soldaten 
kein Sold ausgezahlt werden konnte. Trotzdem griff die Re- 
gierung nicht zur Notenpresse, sondern suchte die finanziellen 
Schwierigkeiten mit Hilfe einer inneren Anleihe und vor allem 
durch grösste Sparsamkeit zu überwinden. Dies gab dem Auf- 
bau des litauischen Staates eine gesunde Grundlage. Die Spar- 
samkeit war notgedrungen das Hauptprinzip des litauischen 
Finanzgebarens. 

Somit war die wirtschaftliche, finanzielle und auch politi- 
sche Lage des Landes keinesfalls für die Gründung einer Zen- 
tral-Notenbank günstig. Daher ist auch die Handlung der Re- 
gierung, welche auf sofortige Einführung der eigenen Währung 
und Gründung einer Notenbank verzichtete, als vorsichtig ein- 
zuschätzen. Denn. die Regierung glaubte dadurch, dass sie 
das Oberostgeld beibehielt, die Währung vor den ungünstigen 
damaligen Wirtschafts- und Finanzverhältnissen schützen zu 
können. Das ist ihr denn auch gelungen. 

Inzwischen war die Zeit für die wirtschaftliche, finanzielle 
und politische Konsolidierung der Landesverhältnisse gekom- 
men und damit wurde auch die Basis zur Einführung der eige- 
nen Währung vorbereitet. 
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Demgegenüber stand ein verhängnisvoller Nachteil. Das 
Wirtschaftsleben der jungen Republik befand sich stark, infolge 
der Beibehaltung der Ostmark-Währung, unter der Einwirkung 
des politischen Schicksals Deutschlands, denn die Ostmark 
machte jede Kursbewegung der Reichsmark mit. 

Die Emission der Scheine der Darlehnskasse Ost hat sich 
von Ende des Jahres 1918 bis zur Gründung der Bank von Li- 
tauen folgendermassen gestaltet. 


Die Notenemission der Darlehnskasse Ost 
Ende des Jahres 1918 — 1922. 


Jahr Monat in Mill. Mark in Mill. Litas 
1918 31. XII 290,90 363,62 
1920 VI 546,8 138,5 
1921 I 127,7 110,8 
1921 vn 779,8 101,7 
1922 I 1419,9 68,8 
1922 vi 2000,0 63,0 
1922 IX 3500,0 17,0 


Die Darlehnskasse Ost hatte also anı Ende des Jahres 
1918, d. h. zu der Zeit, als sie dem Vertrage gemäss litauische 
Emissionsbank wurde, 290,90 Millionen Mark in Umlauf ge- 
habt. Das entsprach nach dem damaligen Markkurs umge- 
rechnet 363,62 Millionen Litas. Bis zum Oktober 1922, d. h. 
bis zum Gründungsdatum der Bank von Litauen hatte sich der 
Notenumlauf auf 3500 Millionen vermehrt, deren Wert ledig- -» 
lich 17 Millionen Litas betrug. 

Diese Umlaufsmittel des damaligen Litauens bestanden 
aber nicht nur aus den Noten der Darlehnskasse Ost. Es zir- 
kulierte in Litauen noch die deutsche Reichsmark. Sie war 
teilweise noch von der Besatzungszeit zurückgeblieben, teil- 
weise aber in der Nachkriegszeit nach Litauen gekommen. Die 
Reichsmark strömte vor allem dann nach Litauen, wenn Ost- 
geld nicht mehr genügend dem Verkehr zur Verfügung stand. 

Die Rubelnoten hatten zwar infolge der politischen Ver- 
hältnisse in U. d. S. S. R. an Bedeutung verloren, aber aus dem 
-Verkehr verschwunden waren sie noch nicht. Es gab noch 
immer eine erhebliche Menge Rubelnoten im Verkehr, deren 
sich die Bevölkerung nach alter Gewohnheit gern bediente. 
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Zu Beginn des Jahres 1919, gleich mit dem Einbruch der 
Kommunisten, kamen neue Rubelmengen nach Litauen. Die 
sich fortwährend entwertende russische Währung brachte den 
Besitzern von russischen Rubeln in Litauen ungeheure Ver- 
luste. Die litauische Regierung war bestrebt, die Bevölkerung 
nach Möglichkeit vor diesen Verlusten zu bewahren. Die Ein- 
fuhr der verschiedenen Arten von Rubelnoten wurde gesetz- 
lich eingeschränkt bzw. verboten, unter Androhung hoher Bus- 
sen und Freiheitsstrafen. 

Schliesslich waren in Litauen in sehr beträchtlichen Men- 
gen die Dollar-Noten der Vereinigten Staaten von Amerika in 
Umlauf. Sie stammten von den litauischen Auswanderern in 
Amerika, welche grössere Geldbeträge regelmässig nach Li- 
tauen zu schicken pflegten. Ganz besonders stark war aber 
dieser Dollarstrom nach Litauen gleich in der Nachkriegszeit. 
Die Regierung der Republik sah keine Veranlassung, der Ver- 
drängung der Ostmark durch die Dollarnoten entgegenzuwir- 
ken. Denn sowohl die Ostmark wie der Dollar waren für das 
Land fremde Währungen, mit dem Unterschiede, dass die Be- 
sitzer der Ostmark je länger desto grössere Verluste erlitten, 
sodass schon vor der Einführung der Litaswährung eine ge- 
wisse Anlehnung an die Dollarwährung stattgefunden hatte, die 
schliesslich in der Wahl der neuen Währungseinheit ihren Aus- 
druck fand. 

Obschon der wirtschaftliche Verkehr infolge der fort- 
währenden Entwertung der Mark eine gewisse Abneigung ge- 
genüber dieser Währung zeigte und nach einem stabileren Um- 
laufsmittel suchte, zögerte dennoch die Regierung mit der Ein- 
führung der eigenen Währung; denn in den Wirtschaftskreisen 
war man darüber nicht einheitlicher Auffassung. Viele konn- 
ten nicht an eine vollständige Entwertung des deutschen Gel- 
des glauben, während man gegen die Einführung einer eigenen 
Währung berechtigte Bedenken hegte. 

Als aber im Jahre 1922 die deutsche Reichsmark zu hefti- 
ger Abwärtsbewegung gelangte, machte sich eine grosse Be- 
unruhigung in weiten Bevölkerungskreisen geltend. Diese Be- 
unruhigung fand ihren Ausdruck in einer Interpellation im li- 
tauischen Parlament, wo die Währungspolitik der Regierung 
einer scharfen Kritik unterzogen wurde. Die langwierigen und 
erfolglosen Verhandlungen, welche die Regierung mit fremden 
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Bankfirmen im Hinblick auf die Einführung einer Währung 
führte und die damit verbundene Verzögerung hatte einen Wi- 
derwillen in den Parlamentskreisen hervorgerufen, der an 
Misstrauen grenzte. Jetzt sah sich die Regierung der Repu- 
blik dringend zur Einführung einer eigenen Währung und zur 
Gründung einer Zentralnotenbank veranlasst. Wie dies ge- 
schehen ist, darüber sprechen die folgenden Kapitel. 


2. ABSCHNITT. 
Die Bank von Litauen. 


ERSTES KAPITEL. 
Die Bankverfassung. 


I. UEBERSICHT UBER DAS LITAUISCHE NOTENBANKGESETZ UND 
SEINE PARLAMENTARISCHE BERATUNG. 


1. Das Notenbankgesetz. 


Die Notenemissionsbank Litauens heisst „Lietuvos Ban- 
kas“, was deutsch gleichbedeutend ist mit „Bank von Litauen“. 

Das Gesetz zur Errichtung der Bank von Litauen wurde 
am 11. August 1922 von der litauischen konstituierenden Ver- 
sammlung angenommen. Es heisst „Das Gesetz der Bank von 
Litauen“ und zerfällt in drei Teile und 62 Paragraphen. 


I. Gründung der Bank, ihr Grund- und Reservekapital. 
Paragraph 1—7. 


Il. Die Operationen der Bank. 
Paragraph S—17. 


Ill. Die Verwaltung der Bank. 
Paragraph 18—2. 


. Bankverwaltung. 

. Bankrat. 

; Zentral-Eskonto-Komitee. 

. Generalrat. 

. Revisionskommission. 
Generalversammlung der Aktionäre. 
. Verteilung des Reingewinnes. 

. Liquidation der Bank. 

. Allgemeine Grundsätze. 
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2. Parlamentarische Beratung. 


Der Entwurf des Gesetzes über die Einrichtung einer 
Notenbank in Litauen wurde von der Regierung nach dem Vor- 
bild des Gesetzes der Bank von Belgien ausgearbeitet und dem 
Parlament Litauens überreicht. Er wurde zuerst in einer ge- 
meinsamen Sitzung der zwei Parlamentskommissionen, na- 
mentlich der Finanz- und Budgetkommission und der Wirt- 
schaftskommission unter Teilnahme der Experten und Regie- 
rungsvertreter beraten. 

Am 3. August 1922 wurde dieser Entwurf dem Parlament 
zu der allgemeinen Diskussion und Annahme vorgelegt. Die 
Beteiligung der Ausländer an dem Kapital der Notenbank gab 
Anlass zu lebhaften Auseinandersetzungen. Eigentümlicher- 
weise fand die von der Regierung in dieser Frage vertretene 
Auffassung wenig Anklang im Parlament. Die Regierung be- 
fürwortete namentlich die Zulassung der Ausländer mit der 
Motivierung, dass die Teilnahme des ausländischen Kapitals 
mehr Vertrauen zu der neugegründeten Bank erwecken würde. 
Dagegen erhob sich aus der Mitte der Parlamentarier starke 
Opposition, welche an der Notwendigkeit der Zulassung der 
Ausländer zur Steigerung des Vertrauens zweifelten und darauf 
hinwiesen, dass die Aktien der zukünftigen Bank von Litauen 
olıne Schwierigkeiten auf dem litauischen Kapitalmarkt unter- 
gebracht werden könnten. Es wurden ausserdem wesentliche 
Bedenken gegen die Zulassung der Ausländer geäussert und 
mindestens die Einschränkung der Rechte der ausländischen 
Aktionäre verlangt. Diese wenig begreiflichen Gegensätze 
der Regierungs- und Parlamentsmeinungen lassen sich zu 
einem gewissen Grade aus der damaligen ökonomischen und 
in nicht geringem Masse aus der politischen Situation Litauens 
erklären. Das von der Regierung immer wieder betonte psy- 
chologische Vertrauensmoment, wenn auch vielleicht über- 
trieben, entbehrte aber keineswegs einer Berechtigung. Das 
Parlament hatte insofern Recht, dass, wenn ein Kapital schon 
einmal vorhanden ist, es gleich viel Vertrauen geniesst, ob es 
von Litauern oder von Ausländern stammt. Schliesslich spielt 
das Eigenkapital bei einer Notenbank nicht die gleiche Rolle 
wie bei anderen Privatunternehmungen. Bei Notenbanken 
kommt es in erster Linie auf die Geschäftsleitung an. Einen 
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Ausländer nur deswegen zur Bankleitung heranzuziehen, da- 
mit er das Vertrauen des Auslandes steigert, ist mindestens 
keine unbedingt Erfolg versprechende Massnahme. Dazu hatte 
Litauen, speziell in Staatsgeschäften, mit den Ausländern wenig 
angenehme Erfahrungen gemacht. Denn die ausländischen 
Partner haben immer die Macht ihrer Regierungen hinter sich, 
die ihre Geschäfte, mittels des politischen Druckes, immer 
billiger- oder unbilligerweise kräftig unterstützen können. 
Nach längerer Diskussion wurden folgende Bestimmungen über 
die Beteiligung der Ausländer in das Gesetz aufgenommen: 


1. Ausländer dürfen nicht mehr als % des Grundkapitals 
besitzen. 

2. Sie dürfen nicht Mitglieder der Bankverwaltung 
sein. 

3. In den Bankrat können die Ausländer, entsprechend 
dem in ihrem Besitz befindlichen Anteil am Grundkapital, 
gewählt werden. 


Die Regelung der Beziehung des Staates zur Notenbank 
hat wenig Gegensätze ausgelöst. In der jungen Republik, wo 
die grosse Begeisterung an der Idee der Unabhängigkeit die 
Gemüter beherrschte, wurde dem Staate und seinen Fähig- 
keiten grosses Vertrauen geschenkt. Zwar hat der damalige 
Ministerpräsident Litauens, Galvanauskas, auf die Gefahr der 
zuweitgehenden Einwirkung der Regierung auf das Noten- 
wesen nachdrücklich hingewiesen; es wurde dennoch der 
grosse Einfluss dem Staate gesetzlich zugesichert. Auf die 
entsprechenden Gesetzes-Bestimmungen gehen wir im Verlaufe 
dieses Abschnittes ausführlich ein. 


Bei der Behandlung der Deckungsvorschriften wurde von 
dem, eine hohe Stellung im litauischen Wirtschaftsleben ein- 
nehmenden Bankdirektor Vailokaitis, die Berücksichtigung der 
Landwirtschaft sehr nachdrücklich verlangt. Und zwar in der 
Weise, dass die Hypothekenbriefe in die Notendeckung bis zu 
Yı der ganzen Deckung zugelassen würden. Seine Forderung 
begründete er damit, dass die Gründung einer Bodenkredit- 
anstalt vorderhand aussichtslos sei, ohne solche Kredite aber 
die Verwirklichung der Bodenreform und Finanzierung der An- 
siedler nicht denkbar sei. Für die Währungsstabilität sei diese 
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Art und das Mass der Deckung nicht gefährlich, was auch das 
Beispiel Oesterreich-Ungarns in der Vorkriegszeit beweise. 
Seine Forderung wurde als begründet anerkannt, aber unserem 
Erachten nach treffend als dem Notenwesen widrig bezeichnet 
und daher abgelehnt. 

Die Dauer des Privilegiums der Notenausgabe von 20 Jah- 
ren wurde auch in den Debatten angezweifelt. Sie sei zu lang, 
man könne momentan nicht die Dinge für 20 Jahre voraus- 
sehen. 

Uns scheint die Diskussion über die Dauer des Privile- 
giums nicht von grosser Bedeutung zu sein. Die Auflösung 
der Zentralnotenbank käme heute kaum praktisch in Frage. 
Es handelt sich nur um die Aenderungen, welche bei der Pri- 
vilegiumserneuerung an dem Bankgesetz vorgenommen wür- 
den. Diese Aenderungen können aber auch sonst auf dem ge- 
setzlichen Wege vorgenommen werden, ohne dass ein bestimm- 
ter Termin für die Aufrollung der neuen Frage gestellt würde‘). 

Nach einigen weiteren nicht wesentlichen Meinungsäusse- 
rungen wurde der Entwurf zum Gesetz erhoben. 


Il. ORGANISATION DER BANK. 
1. Rechtliche und finanzielle Basis. 


Die Bank von Litauen ist monopolistisch; keine andere 
Bank darf ihre Noten in Litauen ausgeben. Die Frage der 
Zentralisation des litauischen Notenwesens hat keine prinzi- 
piellen Bedenken hervorgerufen. Es bestand historisch in Li- 
tauen keine Notenbankfreiheit, daher gab es auch keine ent- 
sprechenden Interessenten. Ausschlaggebend bei der Entschei- 
dung dieser einst so heiss umstrittenen und umkämpften Frage 
waren die lebendigen Beispiele vieler anderer Staaten. Heute 
darf die Frage auch wissenschaftlich, als zu Gunsten der Zen- 
tralisation des Notenbankwesens entschieden, betrachtet wer- 
den. Zwar sagt v. Mises”): „Es geht nicht länger an, das Pro- 
blem der Bankfreiheit als vollkommen erledigt zu betrachten, 
wie man es wohl seit Jahrzehnten getan hat. Böse Erfahrun- 


1) Somary, Bankpolitik Seite 154. 


2) Mises, (Theorie des Geldes und Umlaufsmittel) zweite Auflage 1924 
Seite 406. 


u m 


gen mit Banknoten, die wertlos geworden waren, weil sie nicht 
eingelöst wurden, haben zur Beschränkung des Notenausgabe- 
rechtes auf einige wenige privilegierte Anstalten geführt. Doch 
die Erfahrungen, die man mit der staatlichen Reglementierung 
des Notenbankwesens gemacht hat, sind unvergleichlich ungün- 
stiger als es die waren, die man mit der Bankfreiheit ge- 
macht hat“. 

Diese Anregung von Mises verdient zweifellos grosse Be- 
achtung. Zentralnotenbanken haben keineswegs das gesichert, 
was man von ihnen erhofft hatte. Doch war für Litauen die 
Lage zu unsicher und Beispiele anderer Notenbanken zu be- 
lehrend, als dass man gewagt hätte, zu dem zurückzukehren, 
was sich nicht bewährt hat. 


Die Frage, ob Staats- oder Privatbank, wurde aus Rück- 
sicht auf die entsprechenden Vor- und Nachteile, kompromiss- 
weise gelöst. Die Bank von Litauen ist als eine in die Form 
einer A.-G. gekleidete ergänzungswirtschaitliche Unterneh- 
mung statuiert worden. Bei der Kapitalbeschaifung, der Be- 
stellung der Bankorgane und der Gewinnverteilung, wurden 
die Staatsinteressen weitgehend gesichert. 


Die finanzielle Basis der Bank bildet ein Aktienkapital, 
das 12.000.000 Litas beträgt und in 120.000 Namenaktien zu 
Litas 100 eingeteilt ist. Am Tage der Geschäftseröfinung muss- 
ten alle Aktien vollständig gezeichnet und mindestens zur 
Hälfte eingezahlt worden sein. | 


Das Reservekapital wird aus 10 % des jährlichen Reinge- 
winns gebildet und solange angehäuft, bis es die Höhe des hal- 
ben Grundkapitals erreicht hat. Es ist zur Deckung der Ver- 
Juste und zur Ergänzung der Dividende der Aktionäre auf 
8% zu verwenden. 

Vom jährlichen Reingewinn werden 10 % für die Speisung 
des Reservekapitals und S% Dividende zur Ausschüttung 
an die Aktionäre abgezogen. Vom verbleibenden Reingewinn 
wird eine Tantitme in der Höhe von 8 % an die Mitglieder der 
Bankverwaltung und 2 % an die Mitglieder des Bankrates ver- 
teilt. Von dem verbleibenden Gewinn erhält der Staat %. Die 
restierenden % werden zur Ergänzung der Dividende der Ak- 
tionäre bis auf 12 % verwendet. Von einem eventuellen Rest 
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erhält der Staat 50 %, während die übrigen 50 % nach Er- 
messen der Generalversammlung der Aktionäre verteilt wer- 
den. 


2. Die Beziehung des Staates zu der Bank. 


Die Beziehung der Regierung zu einer Notenbank ist einer 
der wesentlichsten Punkte einer Bankverfassung. Der Ein- 
fluss des Staates und der Politik auf die Leitung bzw. Tätig- 
keit der Bank kann nicht nur für die Aufrechterhaltung der 
stabilen Währung, sondern auch für die Gestaltung des ganzen 
Wirtschaftslebens verhängnisvoll werden. „Der Widerstand 
gegen jenes Mass der Inanspruchnahme durch den Staat, wel- 
ches den Geldwert und das Vertrauen zur Notenbank beein- 
flussen könnte, ist gerade in kritischen Tagen die wichtigste 
und schwerste Pflicht der Bankleitung.“'). 


Anderseits ist ein gewisses Mass der staatlichen Kontrolle 
über die Bank insofern berechtigt, als sie darauf gerichtet ist, 
zu beobachten, ob die Bank in der Verfolgung ihrer Geschäfts- 
interessen nicht zu wenig Rücksicht auf die Verkehrsbedürf- 
nisse nimmt, und ob sie die Gesetzesvorschriften befolgt. Die 
Kontrolle des litauischen Staates ist in sehr hohem Masse ge- 
sichert; denn der Präsident der Republik ernennt und entlässt 
den Gouverneur der Bank und seinen Stellvertreter. Der Stell- 
vertreter des Gouverneurs der Bank von Litauen darf aller- 
dings nur aus der Mitte der von den Aktionären gewählten 
Direktoren ernannt werden. 


Die Kompetenzen des Gouverneurs sind indessen sehr 
weitgehend. Er hat das Recht, die Inkraftsetzung der Be- 
schlüsse der Bankverwaltung und des Bankrates zu verhindern 
und die Angelegenheit dem Bankrat zur Entscheidung zu über- 
geben. Der Beschluss des Generalrates bedarf aber in sol- 
chem Falle der Bestätigung durch den Finanzminister. Letz- 
ten Endes entscheidet also doch der Staat. Die Beschlüsse der 
Bankverwaltung, des Generalrates und der Generalversamm- 
lung werden durch Verfügung des Gouverneurs ausgeführt. 
Er beaufsichtigt die Durchführung des Bankgesetzes, der Sta- 





1) Somary, a. a. O. Seite 157 
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tuteri und ernennt und entlässt die Bankangesiellten. Der Gou- 
verneur unterzeichnet die von der Bankverwaltung angenoın- 
menen Verträge, Transaktionen und andere Akte. 

Der Staat hat noch weitere Einilussmöglichkeiten auf die 
Bank. So bedarf das Bankstatut der Genehmigung des Mini- 
sterrates. Die Beschlüsse der Generalversammlung sind erst 
dann rechtskräftig, wenn sie vom Finanzminister bestätigt 
worden sind. Die Monats- und Jahresberichte und die Bilaı- 
zen bedürfen gleicher Weise der Bestätigung durch den Finauz- 
minister. Anderseits verfügt der Staat als Hauptaktionär der 
Bank über eine massgebende Stimme in der Generalversamm- 
lung. Die Möglichkeit der staatlichen Einmischung in die 
Bankpolitik ist also gegeben. | 

Die Kontrollfunktion des Staates äussert sich weiterhin 
darin, dass dieser dafür sorgt, dass das Publikum, die öffent- 
liche Meinung und die Kunden der Bank genügend über den 
Bankstatus unterrichtet sind. Die Bank hat mindestens ein- 
mal im Monat ihre in vorgeschriebener Form aufgestellte Bi- 
lanz in den „Regierungsnachrichten“ zu veröffentlichen, wäh- 
rend die Jahresbilanz, Gewinn- und Verlustrechnung in den 
„Regierungsnachrichten“ und mindestens in einer inländischen 
und einer ausländischen Zeitung zu veröffentlichen sind. Zwei- 
felhafte Forderungen werden beim Jahresabschluss über Ge- 
winn- und Verlustkonto abgeschrieben. Die im Besitze der 
Bank sich befindenden Wertpapiere sind nach dem Kurs des 
letzten Jahrestages, aber nicht über Einkaufskurs, anzusetzen. 
Als Kompensation für die Erteilung des ausschliesslichen Rech- 
tes der Notenausgabe für 20 Jahre und die Befreiung von alleı 
Staats- und Kommunalsteuern ist der Bank die Erledigung 
sämtlicher Operationen der Staatskasse und der staatlichen 
Sparkasse übertragen worden. 

Die Bank darf Bons der Staatsanleihen (Fond Public) und 
andere vom Staat garantierte Werte erwerben, aber höchstens 
bis zu % des Grundkapitals. Sie darf ferner für kurze Frist 
gegen die Verpfändung von Staatspapieren oder anderen: vom 
Staate garantierten Werten bis höchstens 60 % ihres Wertes 
Vorschüsse leisten. Die Grösse dieser Vorschüsse und die 
Bedingungen ihrer Gewährung setzt die Bankverwaltung fest, 
unter Bestätigung durch den Bankrat. Die Bank unterstützt 
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kommissionsweise die Anleihen des Staates und der Selbst- 
verwaltung. Die Vornahme jeder Operation mit dem Staate, 
welche im Gesetz nicht vorgesehen ist, ist der Bank verboten. 
Schliesslich nimmt der Staat am Reingewinn der Bank einen 
beträchtlichen Anteil. Erstens als Aktionär und zweitens 
durch die schon erwähnten, von Gesetzes wegen ihm zuste- 
henden Zuwendungen. Und jedesmal, wenn ein Banknoten- 
typ durch einen neuen Typ ersetzt wird, bezahlt die Bank der 
Staatskasse den Wert derienigen Banknoten des alten Typs, 
die nicht zur Einwechslung vorgelegt worden sind. 


Zur allgemeinen Charakiterisierung der Bank von Litauen 
lässt sich also hervorheben, dass die Möglichkeit eines grossen 
staatlichen Einflusses auf die Bank besteht. Dafür, dass die- 
ser Einfluss sich aber nicht negativ gestaltet, bieten die ge- 
nauen Bestimmungen über die Geschäftsverbindung des Staa- 
tes mit der Bank eine gewisse Gewähr. „Die Opera- 
tionen der Staatskasse sind strikt von den Bankoperationen 
getrennt. Es wird der Staatskasse auf keinen Fall die Mög- 
lichkeit des Erwerbs eines Debetsaldos gegeben.“'). 
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3. Die Verwaltung und Leitung der Bank. 


a.) SITZ, FILIALEN UND AGENTUREN. 


Der Zentralsitz der Bank von Litauen ist die Hauptstadt 
der litauischen Republik. Wegen der polnischen Okkupation 
der Hauptstadt Vilnius befindet sich der Zentralsitz proviso- 
risch in Kaunas. Die Bank errichtet in den Städten, und nach 
Bedarf an anderen Orten, ihre Filialen und Agenturen. Der 
Finanzminister hat auch das Recht, falls ein Interesse der 
Staatskasse und der Allgemeinheit vorliegt, die Errichtung von 
Agenturen der Bank in den Kreisstädten und an anderen Orten 
zu verlangen. 


Die Organisation der Lokalverwaltungen ist vom Gesetze 
nicht näher bezeichnet. 


1) Prusas, “zitiert aus Kuzminskas* Emissionspolitik der Bank von LI- 
tauen. 
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b.) VERWALTUNGSORGANE. 


Das Gesetz sicht folgende Verwaltungsorgane vor: 
1. DIE GENERALVERSAMMLUNG DER AKTIONÄRE. 


Die Kompetenzen der Generalversammlung der Aktionäre 
sind sehr beschränkt. Sie erstrecken sich nur auf folgende 


Möglichkeiten der Einwirkung auf den Geschäftsgang der 
Bank: 


Die Generalversammlung wählt die Direktoren sowie Mit- 
glieder des Bankrates und die Revisionskommission. Sie 
nimmt den Jahresbericht entgegen und bestätigt ihn und ent- 
scheidet über die Verteilung des Gewinnes, entsprechend den 
vom Gesetz aufgestellten Vorschriften über die Verwendung 
des Reingewinnes. Es steht ihr das Recht zu, über den Erwerb 
von unbeweglichem Gut zu beschliessen. Sie berät die An- 
träge zur Ergänzung oder Aenderung des Statuts. Schliess- 
lich bestimmt sie die Entschädigung für die Mitglieder der 
Bankverwaltung, des Bankrates, des Eskontokomitees und der 
Revisionskommission. 


Von massgebender Bedeutung ist die Bestimmung des Ge- 
setzes, wonach die Beschlüsse der Generalversammlung erst 
Rechtskraft erlangen, wenn sie vom Finanzminister bestätigt 
worden sind. 

An .der Generalversammlung, welche jedes Jahr späte- 
stens im Monat Mai einberufen wird, können die Aktionäre, 
welche mindestens vier Aktien haben, mit beschliessender 
Stimme teilnehmen. Weiterhin geben je 10 Aktien eine Stim- 
me, jedoch darf niemand mehr Stimmen haben, als % des 
Grundkapitals der Bank ausmacht. Die Generalversammlung 
ist beschlussfähig ohne Rücksicht auf die Zahl der anwesenden 
Aktionäre. Alle Fragen werden mit einfacher Stimmenmehr- 
heit entschieden. Eine Ausnahme davon bildet die General- 
versammlung, in der die Vergrösserung des Grundkapitals der 
Bank, die Ergänzung des Statuts, die Entlassung von Mitglie- 
dern der Bankverwaltung und des Bankrates, oder die Liqui- 
dation der Bank beschlossen werden. Hier müssen die Eigen- 
tümer von Aktien im Betrage von mindestens der Hälfte des 
Grundkapitals anwesend sein. ‘Die Entscheidung über die Li- 
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quidation der Bank muss mit % Mehrheit getroffen werden, 
während die anderen obengenannten Fragen mit zweidrittel 
Mehrheit entschieden werden müssen. 


Die Tagesordnung der Generalversammlung ist für deren 
Beratung verbindlich. Eine Ausnahme bilden die Anträge von 
Aktionären, welche mindestens "/. des Grundkapitals be- 
sitzen, wenn diese Anträge der Bankverwaltung mindestens 
10 Tage vor der Versammlung eingereicht worden sind. Die 
ausserordentliche Generalversammlung wird im Bedarfsfalle 
durch die Bankverwaltung einberufen. Ausserdem müssen 
ausserordentliche Generalversammlungen in folgenden Fällen 
einberufen werden: 


1. Auf Ersuchen des Bankrates. 

2. Auf Ersuchen der Revisionskommission. 

3. Bei Verminderung der Zahl der Direktoren auf die 
Hälfte. 

4. Auf Antrag von Aktionären, welche zusammen Aktien 
im Werte von mindestens "/s des Grundkapitals besitzen. 


2. DER GOUVERNEUR UND DIE BANKVERWALTUNG. 


Der Gouverneur und die Direktoren bilden die Bankver- 
waltung, welche geschäftsleitende und ausführende Behörde 
ist. Der Gouverneur wird auf Vorschlag des Ministerkabinetts 
vom Präsidenten der Republik ernannt und entlassen. Er be- 
sitzt, wie wir gesehen haben, sehr weitgehende Kompetenzen. 
Der Präsident der Republik bestimmt auch den Vertreter des 
Gouverneurs aus der Mitte der durch die Generalversamm- 
lung der Aktionäre auf drei Jahre gewählten Direktoren. 

Die wichtigste Aufgabe der Bankverwaltung ist die Fest- 
setzung des Diskontsatzes und der Diskontbedingungen, die 
Höhe der Vorschüsse für die verpfändeten Staatspapiere oder 
andere vom Staate garantierte Werte. Diese Bestimmungen 
werden immer vom Bankrat bestätigt. Die Bankverwal- 
tung bereitet die Berichte für die Generalversammlung vor, 
entscheidet über die Entschädigung der Bankangestellten, mit 
einem Wort, fasst Beschlüsse über alle Angelegenheiten der 
Bank, mit Ausnahme derjenigen, welche gesetzlich und nach 
dem Bankstatut anderen Organen der Bank vorbehalten sind. 
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3. DER BANKRAT. 


Die Aufgabe des Bankrates bestelit in der allgemeinen 
Beaufsichtigung des Geschäftsganges und der Geschäftsfüh- 
rung der Bank. Der Bankrat kontrolliert die Tätigkeit der 
Bankverwaltung und bestätigt ihre unter Ziffer 2 erwähnten 
Festsetzungen in Bezug auf Diskont und Vorschüsse. Die Vor- 
schläge der Bankverwaltung, betreffend Aenderung und Er- 
gänzung des Bankstatuts und Erwerbung von unbeweglichem 
Gut sowie Abschreibung hoffnungsloser Darlehen, werden vom 
Bankrat geprüft. Er bestätigt auch den von der Bankverwal- 
tung vorgelegten Ausgabenetat und die Bilanz. Der Bankrat 
besteht aus 6 Mitgliedern und 3 Kandidaten, welche von der 
Generalversammlung der Aktionäre aus der Mitte der Aktio- 
näre auf 3 Jahre gewählt werden. 


4. DER GENERALRAT. 


Die Bankverwaltung und der Bankrat bilden den General- 
rat der Bank, welcher mindestens einmal monatlich zur Bera- 
tung der allgemeinen Angelegenheiten der Bank zusammen- 
tritt. Er bestätigt den von der Bankverwaltung vorgelegten 
Plan der Notenemission, bestimmt die Zahl der Mitglieder des 
Diskontokomitees, entscheidet über die Eröffnung und Schlies- 
sung von Filialen und Agenturen der Bank, sowie über alle 
Fragen, welche ihm gemäss dem Bankstatut und der Instruk- 
tion der inneren Ordnung zukommen. 


5. DAS ZENTRAL—-ESKONTO—KOMITEE. 


Das Komitee hat wichtige Funktionen bei der Kreditge- 
währung zu erfüllen. Diese Funktionen werden zusammen- 
hangshalber im folgenden Kapitel näher besprochen werden. 


6. DIE REVISIONSKOMMISSION. 


Diese besteht aus 3 Mitgliedern, welche von der General- 
versammlung aus der Mitte der Aktionäre gewählt werden. 
Die Pflicht der Revisionskommission besteht in der Prüfung 
der am Ende eines jeden Jahres zu erstellenden Schlussabrech- 
nung und Bilanz und in der diesbezüglichen Berichterstattung 
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in der Generalversammlung der Aktionäre. Die Kommission 
ist berechtigt, jederzeit eine Revision des Vermögens und der 
Bücher der Bank vorzunehmen. 


4. Der Geschäitskreis. 


Der Geschäftskreis der Bank von Litauen ergibt sich aus 
der ihr vom Staate zugemessenen Aufgabe, die wie folgt in 
dem Gesetze umschrieben ist: 

„Regelung des Geldumlaufes in Litauen, Erleichterung des 
Zahlungsverkehrs im In- und Auslande, Einführung eines be- 
ständigen und zweckmässigen Geldsystems in der litauischen 
Republik und Förderung der Entwicklung von Landwirtschaft, 
Industrie und Handel“. 

Alle der Bank erlaubten Geschäfte sind im Gesetze gere- 
'gelt.e. Von denjenigen zwischen der Bank und der Staatskasse 
haben wir schon gesprochen. Die Vorschriften über die Aus- 
gabe der Noten und ihre Deckung, welche von ausschlaggeben- 
der Bedeutung für die Tätigkeit der Notenbank sind, stellen 
wir im folgenden Kapitel dar. Von den übrigen Geschäften, 
welche die Notenbank pflegen darf, ist noch folgendes anzu- 
führen: 

Die Bank übernimmt die Eintreibung von Zahlungen gemäss 
kommerzieller Verpflichtungen und die Bezahlung von Rech- 
nungen Dritter. Sie nimmt das Geld auf laufendes Konto und 
als Einlagen. Sie übernimmt zur Aufbewahrung Wertpapiere, 
Edelmetalle und andere Kostbarkeiten. Die Vornahme von 
Operationen, welche durch das Gesetz nicht vorgesehen sind, 
ist der Bank verboten. 

Im weiteren ist der Bank untersagt: . 

1. Die Aufnahme von Anleihen für eigene Zwecke. 

2. Das Verleihen von Geld sowohl auf dem Wege der 
Hypothek als auch für Pfandobjekte in Form von Ak- 
tien von Industriegesellschaften. 

3. Eigene Aktien zu beleihen, sowie dieselben zu kaufen. 

4. Weder direkt noch indirekt sich an Industrieunterneh- 
mungen zu beteiligen, noch irgendwelche anderen 
kommerziellen Operationen auf eigene Rechnung zu 
unternehmen, ausgenommen den Kauf und Verkauf 
von Gold, Silber und Platin. 
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9. Uebergangsbestimmungen. 


Die Geschäfte der Bank werden liquidiert, falls sich das 
Grundkapital bis auf die Hälfte vermindern sollte und die Ge- 
neralversammlung der Aktionäre nicht damit einverstanden 
ist, es zu ergänzen. 

Die Bank kann auch durch Beschluss der Generalver- 
sammlung aufgelöst werden. Bei der Liquidation der Bank 
wählt die Generalversammlung der Aktionäre die Liquidatoren 
und setzt den Liquidationsplan fest. Die Liquidatoren und der 
Liquidationsplan werden vom Finanzminister bestätigt. 

Die Besitzer von Banknoten haben bei der Liquidation das 
Vorrecht auf Entschädigung aus den Aktiven der Bank. 

Wenn die Bank auf Grund des Beschlusses der General- 
versammlung oder wegen des Rückganges des Grundkapitals 
auf die Hälfte, liquidiert, so hat die Regierung das Recht der 
Uebernahme der Passiva und Aktiva zum wahren Wert. 

Die Durchführung des Bankgesetzes liegt dem Finanzmini- 
ster ob. 


ZWEITES KAPITEL. 


Die Emissionsvorschriften. 


Das erstmals erteilte Notenprivilegium der Bank von Li- 
tauen erstreckt sich auf die Dauer von 20 Jahren vom Tage 
der Gründung an gerechnet. Weiter bestimmt das Gesetz, 
dass der Konzessionstermin auf Ansuchen der Generalver- 
sammlung der Aktionäre auf dem Wege des Gesetzes verlän- 
gert werden kann. Ob die Konzession wieder für die gleiche 
Dauer oder kürzer bzw. länger erteilt wird, darüber sagt das 
Gesetz nichts. 

Eigentum, Kapitalien, Umsatz und Verdienst der Bank 
sind von allen Abgaben, sowohl an den Staat als auch an die 
Selbstverwaltungen, befreit. 

In Bezug auf die Höhe des zu emittierenden Notenbetrages 
schreibt das Gesetz keine direkte oder indirekte Kontingen- 
tierung weder des Gesamtnotenbetrages noch des metallisch 
ungedeckten, vor. Die Notenausgabe ist im Rahmen der Quo- 
taldeckung und der Aufgabe der Notenbank gemäss, dem Er- 
messen der Bankverwaltung anheimgestell. Die Frage der 
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Stückelung der Banknoten wurde im Gesetze selbst nicht ent- 
schieden. Der Bank ist im Einvernehmen mit dem Finanzmi- 
nister durch das Gesetz die Entscheidung vorbehalten worden 
über die Form und Grösse der Banknoten, die Art und Weise 
ihrer Emission und das Verhältnis der einzelnen Kate- 
gorien unter einander. Vermutlich wollte man damit 
die Lösung dieser Frage auf Grund der praktischen Erfah- 
rungen der Bankleitung überlassen und ihr so auch einen etwa 
erforderlich werdenden Wechsel an die Hand geben oder we- 
nigstens nicht unnötig erschweren. Später setzte das Münz- 
gesetz vom 20. Juni 1924, welches das ausschliessliche Recht 
der Staatskasse, das Metallgeld zu prägen und in Verkehr zu 
setzen, konstituiert, die untere Grenze der Notenstückelung 
fest. Es bestimmt, dass bei der Inverkehrsetzung der Mün- 
zen die Noten der Bank von Litauen bis zum Betrage von 
5 Litas aus dem Verkehr gezogen werden sollen. 

Für die emittierten Noten sieht das Gesetz eine Deckung 
vor, die aus Gold und leicht realisierbaren Werten bestehen 
soll. In Bezug auf den Goldfonds verlangt das Gesetz, dass er 
mindestens % der in Umlauf gesetzten Noten ausmachen soll. 
Eine Möglichkeit der Unterschreitung dieser Quote ist gesetz- 
lich nicht gegeben. 

In der litauischen Tagespresse wurde die Frage aufgewor- 
fen, ob nicht die Golddevisen-Deckung der Gold-Bar-Deckung 
gleichzustellen sei. Es wurden Stimmen laut, dass durch das 
Festhalten an der Drittel-Gold-Deckung die Bank die Kredite 
zu sehr einschränke und ihre Funktion nicht erfülle. Die Bank- 
leitung war aber der Meinung, dass unter % Gold-Deckung nur 
Bar-Gold zu verstehen sei und daran hält sie bis zur Stunde 
fest. Dadurch muss für-jede in Umlauf gesetzte 1-Litas-Note 
0,050154 gr. Feingold in der Bank vorhanden sein. Denn 1 Li- 
tas hat einen Wert von 0,150462 gr. Feingold. 

Ueber die Verwendung des Silbers zur Notendeckung 
spricht das Gesetz gar nicht. Es besagt nur so viel, dass zu 
den Operationen der Bank der Kauf und Verkauf von Silber 
gehört. Ä | 

Die Deckung der sich in Umlauf befindenden Noten, wel- 
che nicht mehr durch Gold gedeckt sind, ist nicht näher be- 
zeichnet. Das Gesetz begnügt sich mit der Bestimmung, dass: 
die Deckung aus leicht realisierbaren Werten bestehen müsse. 
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Immerliin bringt das Gesetz nähere Bestimmungen über 
die Devisen, Diskonto, Lombard- und andere Geschäfte, aus 
welchen sich die bankmässige Deckung, bzw. die leicht reali- 
sierbaren Werte, ergeben können. Das Gesetz sagt, dass die 
Bank zur Eskontierung und zum Kauf und Verkauf von Wech- 
seln, Schecks und Tratten sowie Warrants und anderen kom- 
merziellen Verpflichtungen befugt ist. 

Die Wechsel aus dem landwirtschaftlichen Geschäitsver- 
kehr, denen eine Handelsoperation zugrunde liegt, werden 
den übrigen \Vechseln gleichgestellt. 

In Bezug auf das Devisengeschäft verlangt das Gesetz, 
dass die Bank die Wechsel, Schecks und Noten solcher irem- 
den Staaten kauft und verkauft, deren Geldumlauf aui einer 
metallenen Grundlage beruht. | 

Zur Feststellung der Qualität und Zulässigkeit des zur Es- 
kontierung vorgelegten Materials sind im Gesetze und in den 
Statuten Bestimmungen aufgenommen worden, welche daraui 
eerichtet sind, die allgemeine und die spezielle Kreditwürdig- 
keit zu sichern. 

Für die Beurteilung der allgemeinen Kreditwürdigkeit 
sind die Vorschriften über de Minimalzahl von Uhnter- 
schriften und nicht zu überschreitenden Maximalverfallzeiten 
aufgestellt worden. 

In erster Hinsicht verlangt das Gesetz, dass die Wech- 
sel, Schecks, Tratten und anderen kommerziellen Verpflich- 
tungen, welche zur Eskontierung angenommen werden, die 
Unterschriften von mindestens 3 zuverlässigen Personen haben 
müssen. Die Abweichungen von dieser Forderung sind nur in 
besonderen Fällen gestattet. Durch Beschluss der Bankver- 
waltung und mit Zustimmung des Bankrates können die Wech- 
sel- und kommerziellen Verpflichtungen auch mit zwei Unter- 
schriften eskontiert werden. 

In Bezug auf die Maximal-Verfallzeit schreibt das Gesetz 
vor, dass die Wechsel, Tratten, Warrants und anderen kommer- 
ziellen Verpflichtungen nur dann zur Eskontierung angenom- 
men werden, wenn vom Tage ihrer Annahme bis zum Tage der 
Auszahlung nicht mehr als eine dreimonatige Frist besteht. 
Es gibt bei der Regelung der Maximalverfallfristen auch Aus- 
nahmefälle. Es dürfen namentlich Wechsel, Tratten, War- 
rants und andere kommerzielle Verpflichtungen, welche noch 
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eine längere Fristals eine dreimonatige haben, diskontiert 
werden. Die Frist darf iedoch nicht 6 Monate übersteigen und 
die Eskontierung nur auf Beschluss der Bankverwaltung und 
mit Zustimmung des Bankrates erfolgen, 

Was die spezielle Kreditwürdigkeit der kommerziellen 
Verpflichtungen anbelangt, so bestimmt das Statut, dass ihre 
Diskontierung erst erfolgt, nachdem der betreffenden Person 
oder Anstalt ein Kredit eröffnet worden ist. Das Gesetz sicht 
ein spezielles Bankorgan vor, welches die allgemeine und die 
spezielle Kreditwürdigkeit der vorgelegten kommerziellen Ver- 
pflichtungen prüft und, falls diese die notwendigen Garan- 
tien bieten, der Bankverwaltung ihre Annahme vorschlägt. 
Das ist das Zentral-Eskonto-Komitee. Die Bankverwaltung 
darf allerdings in dringenden Fällen auch, olıne dieses Gut- 
achten des Komitees eingeholt zu haben, die Diskontierung 
durchführen. Sie macht dann dem Komitee in der nächsten 
Sitzung darüber Miteilung. 

Das Zentral-Eskonto-Komitee und alle Eskonto-Komitees 
der Bankfilialen werden vom Generalrat der Bank aus den 
Fachleuten des Handels, der Industrie und der Landwirtschaft 
gewählt. Die Mitglieder des Bankrates können auch Mitglie- 
der des Komitees sein. 

Ueber die Grösse der Wechsel, d. h. die Maximal- und 
Minimalhöhe des Betrages, die ein Wechsel nicht überschrei- 
ten bzw. hinter der er nicht zurückbleiben darf, um bei der 
Bank zugelassen zu werden, enthalten Gesetz und Statuten 
keine Bestimmungen. 

Das Gesetz und das Statut enthalten Bestimmungen, wel- 
che das Lombard-Geschäft näher regeln. Sie beziehen sich auf 
die Auswahl der Pfänder und auf die allgemeinen Bedingungen 
der auf Pfand zu gewährenden Vorschüsse. Als Pfänder für 
Lombarddarlehen kommen folgende Objekte in Betracht: 

1. Edelmetalle, Gold, Silber, Platin. 

2. Wechsel, Schecks, Tratten, fremde Noten. 

3. Staatspapiere, nicht leicht verderbliche Waren, War- 
rants und Transport-Dokumente. 

In Bezug auf die Maximalhöhe des Darlehens vom Werte 
der genannten Piandobjekte gilt folgendes: 

Für die unter 1. genannten Objekte werden Vorschüsse 
von. höchstens 90 %, für diejenigen unter 2. genannten 70 % 
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und die unter 3. aufgeführten 60 % des Piandwertes ge- 
gegeben. Die Grösse und die Bedingungen der 
Lombarddarlehen beschliesst endgültig die Bankverwal- 
tung und bestätigt der Bankrat. Ueber die Ermittlung 
des Wertes der Pfandobiekte enthalten die Banksta- 
tuten auch eine Vorschrift. Die Statuten besagen nämlich, 
dass die Noten, welche nicht durch Gold gedeckt sind, durch 
andere leicht realisierbare Werte gedeckt sein müssen. Diese 
Werte dürfen aber nicht höher als ihr Börsenkurs angesetzt 
werden. 


Im weiteren enthalten die Statuten einige Vorschritten, 
welche die weitgehende Sicherung der Lombardgeschäfte be- 
zwecken. Zunächst schaffen die Statuten eine Nachschuss- 
pflicht. Bei Verminderung des Pfandwertes oder bei Verder- 
ben der lombardierten Waren ist die Bankverwaltung berech- 
tigt, zu verlangen, dass die Darlehnssumme teilweise oder ganz 
zurückerstattet wird. Im Falle, dass der Darlehnsnehmer 
dieser Forderung der Bankverwaltung nicht nachkommt, dür- 
fen die Pfandobiekte zu dem Marktpreis veräussert werden. 
In besonderen Fällen dürfen zur Verhütung von Verlusten 
von denjenigen Schuldnern, deren Zahlungsfähigkeit in Zweifel 
steht, als Ergänzungspfänder die Immobilien genommen wer- 
den. Zu diesem Zwecke bedarf es eines Beschlusses 
der Bankverwaltung, welcher vom Bankrat genehmigt wer- 
den muss. 


Die Geltendmachung des Veräusserungsrechtes der Pfand- 
gegenstände ist in den Statuten niedergelegt. Und zwar: die 
der Bank verpfändeten Objekte dürfen, solange das Darlehen 
samt den Zinsen und die anderen Ausgaben nicht zurückerstat- 
tet sind, weder sequestriert noch in die Konkursmasse gewor- 
fen werden. 


Bei den Lombardgeschäiten sind auch spezielle Gesichts- 
punkte zur Geltung gebracht worden. Die Statuten verlangen, 
dass die Lombarddarlehen nur vertrauenswürdigen Personen 
und Anstalten gegeben werden sollen, wobei neben den Pfän- 
dern noch ein besonderes Zahlungsversprechen gegeben wer- 
den muss. Wenn bei einem Darlelıen Waren: als Pfandobjekte 
hinterlegt werden, so wird noch eine Garantie von zwei ver- 
trauenswürdigen Personen verlangt. 
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Der endgültigen Befriedigung der Notengläubiger soll aus- 
ser der erwähnten bankmässigen Bardeckung die gesetzliclie 
Gewährung des Prioritätsanspruches der Noteninhaber die- 
nen. Das Gesetz bestimmt, dass bei der Liquidation der Bank 
die Besitzer von Banknoten das Vorrecht auf Befriedigung 
aus den Aktiva der Bank haben. 


Ueber die Bereithaltung einer Deckung für die Depositen- 
guthaben sagt das Gesetz gar nichts. 

Die Einlösung der Banknoten ist weder durch das Gesetz 
noch durch die Statuten vorgeschrieben. Das Gesetz äussert 
sich zu der Banknoteneinlösung wie folgt: 

„Die Umwechslung der Banknoten in Goldgeld wird je- 
weilie vom Minister für Finanzen, Handel und Industrie fest- 
gesetzt“. | 

Die Regelung der Einlösung ist also der Kompetenz des 
Finanzministers überlassen worden. Bis zur Stunde hat der 
Finanzminister noch keine Einlösung verordnet. Deshalb zir- 
kulieren im Inlande die nicht in Gold einlösbaren Litasnoten, 
welche aber jederzeit in Devisen umgewechselt werden köll- 
nen. 

Der Litasnote ist die gesetzliche Zahlungskraft ausdrück- 
lich verliehen worden. Das Gesetz bestimmt, dass die Bank- 
noten der Bank von Litauen gesetzliches Zahlungsmittel des 
Staates und im Umlauf dem Goldgelde gleichwertig sind. Die 
iremden Noten, vor allem Dollar- und Pfundnoten, zirkulieren 
im Lande nach verschiedenen Schätzungen noch in beträcht- 
lichem Masse; einen Kassenkurs besitzen sie aber nicht. Im 
Gegenteil: es ist den Staatsbehörden ausdrücklich verboten 
bei der Erhebung der Steuern und Abgaben die fremden Noten 
anzunehmen. 


DRITTES KAPITEL, 


Die Entwicklung der Notenausgabe der Bank von Litauen. 


Zwei Faktoren sind massgebend für die Notenemission 
‘ einer Zentralbank: private Kreditansprüche und der Staats- 
bedarf. „Die Erfahrungen der letzten Jahre haben gezeigt, 
dass sich die verheerenden Folgen der Inflation ebeusogut 
durch eine übertriebene Kreditgewährung an die private Wirt- 
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schaft, wie durch eine Kreditgewährung an den Staat einstellen 
können“). 

Von diesem Gedanken ausgehend, führen wir auch unsere 
Untersuchungen über die Notenausgabe der Bank von Litauen 
durch, indem wir zunächst die Bedürfnisse der Privat- und 
dann diejenigen der Staatswirtschaft in Betracht ziehen. 


I. ERÖRTERUNG DES VERLAUFES DER NOTENEMISSION DER BANK 
VON LITAUEN ANHAND DER UEBERSICHT ÜBER DIE WIRTSCHAFTLI- 
CHE STRUKTUR DES LANDES UND DIE KONJUNKTURBEWEGUNG. 


Die Notenausgabe der Bank von Litauen wird von zwei 
im Gesetze niedergelegten Grundsätzen beherrscht: 


1. Einführung und Aufrechterhaltung der stabilen Wäh- 
rung; 

2. Regelung des Geldumlaufes, Erleichterung des Zah- 
lungsverkehrs im In- und Auslande, Förderung der 
Entwicklung von Landwirtschaft, Industrie und 
Handel. 


Zur Sicherung der Währungsstabilität enthält das litaui- 
sche Notenbankgesetz die Vorschriften über die metallene und 
nichtmetallene Deckung der Noten. Die Einhaltung dieser 
Deckungsvorschriften und die Gestaltung der Deckungsfonds 
wird uns im nächsten Kapitel beschäftigen. Im folgenden stel- 
len wir dar, wie die Bank von Litauen, im Rahmen dieser ge- 
setzlichen Deckungsvorschriften, ihre zweite Aufgabe erfüllt 
hat, d. h. wie sie ihre Notenemission unter dem Gesichtspunkte 
der Berücksichtigung der gesamten Landesverhältnisse ge- 
staltete. 

Der Notenumlauf eines Landes steht im engen Zusammen- 
hang mit dessen wirtschaftlicher Struktur und Konjunkturbe- 
wegung. Daher erfolgt auch unsere Darstellung anhand einer 
summarischen Uebersicht über diese beiden Wirtschattser- 
scheinungen Litauens. 


1. Die wirtschaftliche Struktur Litauens. 
„Die wirtschaftliche Struktur eines Landes stellen wir uns 
als ein Becken vor, in welchem die Konjunktur ihre Wellen 
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schlägt. Die Koniunkturbewegung liegt in einem raschen Auf 
und Ab der Wirtschaft, während die Struktur im langsamen 
Aufbauen und Umbauen besteht.“'). 

Für die litauischen Verhältnisse wollen wir nur diejenigen 
struktuellen Merkmale in Betracht ziehen, welche einerseits 
einen Einfluss auf den Notenumlauf ausüben können, anderer- 
seits eine wichtire Grundlage der Koniunkturbewegung bilden. 
Als solche ziehen wir die Raumverhältnisse, die Bevölkerung 
und die Produktion Litauens in Betracht. 


Die Republik Litauen umfasst, ohne das okkupierte Vil- 
niusgebiet mitzurechnen, rund 56 Tausend km”. Ihr Territo- 
rium stellt ein Becken des Flusses Nemunas (Memel) und sei- 
ner Nebenflüsse dar. Der Nemunas mündet in die Ostsec, SO- 
dass das ganze Land leicht die Ostsee auf dem Wasserwege 
erreichen kann. Das hat eine grosse Bedeutung nicht nur für 
das Flössen des Holzes, sondern auch für den Transport der 
Produkte der litauischen Landwirtschaft. 


Litauen befindet sich an einem, in gewissem Sinne zwar 
gefährlichen, aber handelspolitisch aussichtsreichen Platze. 
Einerseits liegt es an der Ostsee, andererseits verbindet es 
zwei gewaltige Wirtschaftskörper: Deutschland und die U. d. 
S. S. R. Gegenwärtig verfügt Litauen über keinen direkten 
Verkehr mit der U. d.S. S. R., da es durch den polnischen Kor- 
ridor Vilnius—Dünaburg von der U. d. S. S. R. getrennt ist. 


Das von Polen okkupierte Vilnius-Gebiet macht ca. % der 
ganzen litauischen Bodenfläche aus. Diese Okkupation wirkt 
auf das litauische Wirtschaftsleben umso drückender, als Vil- 
nius ein Knotenpunkt aller litauischen Verkehrswege, vor al- 
lem der Eisenbahnen, ist. Litauen ist wegen seiner geogra- 
phischen Lage ein Transitland. Von der Entwicklung des Traı- 
sits hängt in nicht geringem Masse seine wirtschaftliche Zu- 
kunft ab. Heute sind ihm, durch Okkupation der Stadt Vilnius 
alle Bahnen an entscheidender Stelle abgeschnitten. So ist 
das Verkehrsnetz, auf dem der staatliche Wirtschaftskörper 
aufgebaut ist, verstümmelt. 

Im Vilnius-Gebiet (Vilnius Gardinas) waren vor dem 
Kriege die wichtigsten Unternehmungen konzentriert, welche 


Rn 1) Hellmut Wollf „Lehrbuch der Koujunkturiorschung“* 1928 Seite 34 
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organisch mit den natürlichen Wirtschaftsquellen Litauens ver- 
bunden sind. 

Die Einwohnerzahl des heutigen Litauens betrug am 1. Ja- 
nuar 1929 2,32 Millionen Köpfe. Somit entfallen auf 1 km? 
41 Einwohner. Folgende Tabelle zeigt uns die Bevölkerungs- 
zunahme Litauens während der letzten 9 Jahre. 


Jahr Bevölkerungszunahme auf 1000 Einwohner 
1920 2.070 0,0 
1921 17.980 8,9 
1922 19.105 9,5 
1923 27.130 13,5 
1924 26.917 13,2 
1925 26.564 11,9 
1926 29.275 13,1 
1927 27.217 12,1 
1928 30.247 13,2 
1929 23.423 10,1 


Der grösste Teil (76,7 %) der Einwohner Litauens entfällt 
auf die Landbevölkerung. Die Entwicklung der litauischen Be- 
völkerung als Produktionsfaktor musste im Laufe der Ge- 
schichte viele Hemmungen und Drosselungen überwinden, 
worauf die heutige, noch nicht auf der entsprechenden Höhe 
stehende Produktivität des Landes zum grossen Teil zurück- 
zuführen ist. Die mehr als 100-jährige russische Herrschaft 
hat sich durch Unterdrückung der Initiative und Bildung aus- 
gezeichnet. Die politische und ökonomische Lage wurde der- 
art unerträglich, dass die besten litauischen Köpfe in fremde 
Länder, vor allem in die Vereinigten Staaten von Amerika, aus- 
wanderten und sich dort emporarbeiteten. Im Heimatlande 
durfte der Litauer kaum Grund und Boden erwerben, und von 
den Beamtenstellen in Litauen wurden die Litauer so gut wie 
ausgeschlossen. Diese Andeutungen mögen genügen, uns zu 
zeigen, mit welchen Schwierigkeiten in Bezug auf Fachleute 
und geschulte Arbeiterschaft Litauen bei seinem politischen 
und wirtschaftlichen Wiederaufbau zu kämpfen hatte. 

Die Einteilung der Bevölkerung nach der Art der Beschäf- 
tigung zeigt, dass Litauen ein ausgesprochenes Agrarland ist. 
In der Landwirtschaft sind 76,7 %, in der Industrie 6,4 % und 
im Handel 2,5 % der Gesamtbevölkerung beschäftigt. Der Rest 
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findet seine Beschäftigung im Transportwesen und in anderen 
Berufen. 

Die wirtschaftliche Konjunktur Litauens wird von seiner 
Landwirtschaft bezw. von seinen Ernteerträgen tiefigreifend be- 
einflusst; denn der Bauer ist in Litauen der grösste Produzent 
und zugleich der grösste Konsument des Landes. Bei schleclhı- 
ter bzw. mangelhafter Ernte hat er wenig zu verkaufen und 
damit auch wenig zu kaufen. Export und Import gehen zu- 
rück, der Handel fängt an zu stocken. Die einheimischen In- 
dustrien erhalten weniger Bestellungen und so tritt eine allge- 
meine Depression ein. Dies ist, wie wir im Verlaufe der Dar- 
stellungen noch feststellen werden, eine sehr wichtige Tatsache 
für die Tätigkeit der Notenbank Litauens. 


91,3 % der Gesamtfläche des Landes oder 5.081.700 ha 
sind produktiver Boden und nur 8,7 % oder 488.200 ha sind 
unproduktiv. 


Der produktive Boden wird folgendermassen eingeteilt: 


Acker- und Gartenland . . 54,7% 
Wiesenland . . . ...137% 
Weideland . . ....11,8% 
Wald .... 0.2.0. 0.:160% 


Die litauische Landwirtschaft war vor dem Kriege zwar 
hinter der westeuropäischen und der benachbarten ostpreussi- 
schen Landwirtschaft zurückgeblieben. Sie stand aber höher 
als die russische Agrikultur, wenn auch die Regierung Russ- 
lands auf Kosten der Randstaaten die Landwirtschaft Zentral- 
russlands protegierte. Litauische landwirtschaftliche Produkte 
fanden ständige Abnahme bei den Nachbarn, vor allem in Riga, 
Libau und Deutschland. 


Heute ist die Lage wesentlich anders. Bis zur Stunde ist 
7% des litauischen Territoriums samt dem grössten Konsumen- 
ten der landwirtschaftlichen Produkte, der Hauptstadt Vilnius, 
von dem feindlichen Nachbar okkupiert. Von allen Seiten ist 
das Land mit hohen Zöllen umringt; daher die Absatzschwie- 
rigkeiten und die niedrigen Preise der landwirtschaftlichen Pro- 
dukte. Die von den Bauern zu kaufenden Industrieprodukte 
sind dagegen teuer. Die ungenügend entwickelten Verkehrs- 
wege und das noch immer ungelöste Kreditproblem sind die 
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wichtigsten Hindernisse der Entwicklung der litauischen Agri- 
kuliur. 

Der am meisten verbreitete Zweig der litauischen: Land- 
wirtschaft ist die Bodenbearbeitung. 


Der Boden in Litauen ist gut und entwicklungsfähig, an 
manchen Stellen sogar selır gut. Immerhin sind Schwankun- 
een der Ernten in Litauen nicht selten. Infolge der nördlichen 
Lage des Landes, des feuchten Klimas und der kurzen Vegeta- 
tionsperiode sind die Verhältnisse Litauens für den Futterbau 
d.h. für die Gras- und Wurzelgewächswirtschaft günstiger als 
für die Kornwirtschaft. Dieser Umstand stellt die natürliche 
Grundlage für Vieh- und Milchwirtschaft dar. Die Lage am 
Meer und die Nähe der west- und zentraleuropäischen Märkte 
wäre unter normalen Umständen ebenfalls als günstiger Fak- 
tor zu betrachten. In der Tat geht man in der letzten Zeit 
mit gutem Erfolg zur Viehwirtschaft über, wobei aber die Ge- 
treidewirtschaft, vor allem Flachs- und Hanfbau nicht vernach- 
lässiet werden. Diese Umstellung ist von der Regierung und 
den landwirtschaftlichen und genossenschaftlichen Organisa- 
tionen eifrig unterstützt worden. 


Als ein Faktor, der einen entscheidenden Einfluss auf die 
Entwicklung der litauischen Landwirtschaft und damit indirekt 
auf den Export und den Status der Bank von Litauen ausübt, 
ist die im Jahre 1920 eingeleitete und seit 1922 sich stärker 
auswirkende Agrarreforın Litauens hervorzuheben. Sie wurde 
schon von sehr vielen litauischen und ausländischen Schritt- 
stellern behandelt und politisch, sozial- und wirtschaftlich ver- 
schieden eingeschätzt. Für unsere Aufgabe kommt nur ihre 
wirtschaftliche Seite in Betracht. 


Vor dem Kriege befand sich fast die Hälfte des litauischen 
Grund und Bodens in den Händen der Grossgrundbesitzer, 
welche meistens sehr schlecht wirtschafteten und sich ledig- 
lich durch den Raubbau des Waldes erhielten. Die kleineren 
und mittleren Grundbesitzer, d. h. diejenigen, welche nicht 
über 100 Dessiatinen besassen, hatten etwa 60% der Fläche 
aller wirtschaftlichen Betriebe innegeliabt, während sie der 
Zahl nach 98,4 % aller Grundbesitzer ausmachten. Der Rest 
von 1,6 %, der durchschnittlich mehr als 100 Dessjatinen be- 
sass, hatte die übrigen 40 % inne. 
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Diese krankhafte Bodenverteilung hatte zur Folge, dass 
2% der Bauern nicht genügend Boden hatte, um davon leben 
zu können und zur Emigration gezwungen wurde. Das war 
die Hauptursache, wenn auch mit politischen und sozialen Ne- 
benabsichten verbunden, warum die Regierung der Republik 
Litauen sich dringend veranlasst sah, in die Bodenbesitzver- 
teilung reformierend einzugreifen. 

Das Ziel der Bodenreform war: 

1. Aufteilung der Dörfer in Einzelgehöfte. Dadurch wird 
jede, die rationelle Bewirtschaftung verhindernde Streiienlage 
der Ländereien aufgehoben und jedem Einzelwirt das Land in 
einem Stück angewiesen. 

2. Ausgleich zwischen dem Grossgrundbesitz und der bo- 
denlosen und bodenarmen Bevölkerung. Zu diesem Zwecke 
sollte der Grossgrundbesitz enteignet werden. Den ehemali- 
gen Besitzern verbleiben Restgüter bis zu SO ha und ausser- 
dem bis zu 25 ha Wald. Eine gewisse Schonzeit erhalten die 
Güter bis 150 ha, die erst nach der Aufteilung der grossen 
Güter in ganz Litauen parzelliert werden sollen. 

Für die Verkleinerung der landwirtschaftlichen Betriebe 
wurde das Argument geltend gemaclıt, dass der Kleinbetrieb 
für die Viehzucht geeigneter sei als der Grossbetrieb. Das 
sollte bei dem sich vollziehenden Uebergang zur Viehzucht in 
Litauen sich günstig auswirken. 

Wie sich die Durchführung der Agrarreform auf die land- 
wirtschaftliche Produktion und Konjunktur auswirkte, werden 
wir bei der Betrachtung der Konjunkturbewegung feststellen 
können. 

Die litauische Industrie trägt den Charakter einer Agrar- 
industrie, welche durch die Naturverhältnisse des Landes be- 
dingt ist. Das Land besitzt keine Kohlen und keine Eisenerze. 
Seine Triebkräfte sind: Torf und Wasserkräfte. Als Roh- 
stoffe kommen für die Industrie Wald, Flachs’), Getreide, Vieh 
und überhaupt die landwirtschaftlichen Produkte in Betracht. 

Die litauische Industrie kann in zwei Gruppen geschieden 
werden: bodenständige und nichtbodenständige Industrie- 
zweige. 


1) In der Flachsfaser — Erzeugung nimmt Litauen die dritte Stelle nach 
der U.d.S.S.R. und Polen auf dem Weltmarkte ein. Gruodis, „Litauens 
Export und Exporteure“ Seite 27. 
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Als bodenständige und entwicklungsfähige Industrien Li- 
tauens sind diejenigen zu bezeichnen, welche ihre Rohstoffe 
ganz oder zum grössten Teil aus der heimischen Agrarproduk- 
tion beziehen und in verarbeiteter Form dem Inlandsverbrauch 
oder als Halb- und Fertigfabrikate dem Auslande zuführen. 
Hierunter fallen die meisten Zweige der Lebensmittelindustrie; 
sehr zahlreiche Dampf-, Wasser- und Windmühlen, im weite- 
ren Spiritusbrennereien, Bierbrauereien, Kühlanlagen, Konser- 
ven-, Wurstfabriken und Schlächtereien. Ueber das ganze 
Land erstreckt sich ein Netz von modern eingerichteten Molke- 
rcien. 


Ganz besondere Beachtung verdient die Holzmaterial be- 
arbeitende Industrie Litauens. Obschon die Wälder durch den 
Krieg stark in Mitleidenschaft gezogen wurden, haben sie an 
Bedeutung für das Land nichts eingebüsst. Das unbesetzte Li- 
tauen exklusiv Memelgebiet zählt gegenwärtig 872.600 ha 
Wald. Bei rationeller Forstwirtschaft können jährlich rund 
10.000 ha Waldareal bzw. 2.206.000 Festmeter ausgebeutet 
werden. Schon vor dem Kriege war Holz das Hauptobjekt des 
litauischen Exportes; denn Holzmaterial verschaffte sich Li- 
tauen nicht nur in den eigenen Wäldern, sondern, und mit Vor- 
liebe, bei den Nachbarn, am Oberlauf des Nemiunas (Memel), 
welcher den Waldtransport billig machte. Dank diesem Um- 
stande und der Billigkeit der litauischen Arbeitskraft konnte 
Litauen mit so grossen Holzlieferanten wie Schweden, Finn- 
land und Kanada auf dem Weltmarkte konkurrieren. 


Meute muss die litauische Holzindustrie eine vorüberge- 
hende Krisis überstehen. Sobald aber die polnische Okkupa- 
tion am Oberlauf des Nemunas beseitigt sein ‘wird, eröffnen 
sich für die Holz bearbeitenden Unternehmungen wieder sehr 
günstige Aussichten und man wird mit einer noch grösseren 
Blüte rechnen können als vor dem Kriege. 


Unter den Holzbearbeitungsbetrieben stehen an erster 
Stelle die Sägemühlen, die oft mit anderen Betrieben, meist 
Mahlmühlen, verbunden sind. Von anderen Zweigen der Holz- 
bearbeitung ist noch die Möbel-, Fournier- und die Zellulose- 
fabrikation zu erwähnen. Die Zellulosefabrik in Klaipeda (Me- 
mel) beschäftigt bis zu 1000 Arbeiter und ihre Erzeugnisse bil- 
den ausschliesslich Exportartikel. 


- 
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Zu den nicht bodenständigen Industrien gehören zwei In- 
dustriezweige, welche vor dem Kriege ilıre Rohstoffe aus dem 
Auslande bezogen und ihren Absatz in ganz Russland gefunden 
haben. Das sind die Lederindustrie in Schaulen und die Metall 
verarbeitende Industrie in Kaunas. Diese Industrien haben 
noch nach dem Kriege einen schweren Stand in Litauen. Sie 
können ihre Produktion nicht im Vorkriegsmasse erhalten, 
weil frühere Absatzgebiete für sie nicht melır erreichbar sind. 
Deshalb müssen sie mit dem inneren Absatzmarkt vorliebneh- 
men und importmindernd wirken. 

Ueber die Zahl und Grösse der Industriebetriebe Litauens 
und der darin beschäftigten Arbeiterzahl bekommen wir ein 
Bild aus der folgenden Tabelle. 














1926 1927 
Industriezweig Zahl der) Arbei- |Zahl der| Arbei- 
Betriebe| terzahl |Betriebe| terzahl 
1. Lebensmittel und Genuss- 
mittelproduktion. . . . 2253 | 4331 | 2370 | 5298 
2. Verarbeitung der Viehpro- 
dukte . . . ; 517 | 2471 444 | 2463 
3. Holzbearbeitung a 472 | 3398 666 | 4526 
4. Mineralbearbeitung . . . 186 | 1099 169 | 1512 
5. Metallindustrie. . . 316 | 1430 280 | 1539 
6. Papier und Polygraphische 
Industrie . . . 179 943 179 | 1104 
7. Faserbearbeitung . . . » 409 | 1143 444 | 1376 
8. Chemische Industrie. . . 37 594 48 739 
9. Verschiedene Industrie- 
ZWEIRE : sn. ww rn“ 799 | 2849 837 | 4027 
Total . ...| 5168 |ı8258 | 5437 | 22584- 


Ausser diesen in der Tabelle angegebenen Zahlen, die 
Grosslitauen umfassen, zählt das Memelgebiet bis 2089 Indu- 
striebetriebe mit 9862 Arbeitern. 

Obschon die litauische Industrie im Verhältnis zur Vor- 
kriegszeit sehr grosse Fortschritte gezeitigt hat, so leidet sie 
doch bis heute unter dem Mangel an Jang-, sowie kurzfristigen 
Kredit, wovon später die Rede sein wird. Die immer noch 
unstabilen Verhältnisse in Osteuropa, vor allem die polnischen. 
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Machtbestrebungen und ihr Vilnius-Dünaburg-Korridor, ar- 
beiten der ruhigen Wirtschaftsentwicklung entgegen. 

Auf die Erfolge der agrarischen und industriellen Produk- 
tion Litauens, vor allem ihre Auswirkungen auf die Bank von 
Litauen, kommen wir bei der Betrachtung der Konjunkturbe- 
wegung und der Zahlungsbilanz noch näher zu sprechen. 

Hier sei noch kurz die Bedeutung gestreift, welche dem 
litauischen Staate als Wirtschaftseinheit in der Koniunkturbe- 
wegung zukommt. Der Staat spielt namentlich in Litauen als 
Konsument die grösste Rolle. Die Regierung der Republik 
tritt auf dem Warenmarkt mächtiger als irgendwelche andere 
Wirtschaftseinheit Litauens auf. Sie muss Einkäufe effck- 
tuieren für die Versorgung der Heeresangehörigen und die Ver- 
waltung der Verkehrsmittel: Eisenbahn, Post, Telegraph und 
Telephon. Da der Staat ein Monopol der Verkehrsmittel hat, 
so ist seine Nachfrage stabil und hat eine Tendenz zum Stei- 
gen. Die Kaufkraft des Staates ist dagegen durch die Höhe 
der hierfür bestimmten Staatseinnahmen begrenzt, die ihrer- 
seits mit der allgemeinen Produktion und Beschäftigungskurve 
in Zusammenhang stehen. 

Jedenfalls besitzt der litauische Staat in seiner Eigen- 
schaft als Käufer eine grosse Macht, um in die Konjunktur ein- 
zugreifen. 


2. Die Konjunkturbewegung und Notenemission in Litauen. 


Bevor wir auf die Entwicklung der litauischen Konjunktur 
und die Notenemission seit der Gründung der Bank von Litauen 
eingehen, sei auf die charakteristischen Züge der litauischen 
Wirtschaft der vorhergehenden Periode kurz hingewiesen. 

Die erste Wirtschaftsperiode des unabhängig gewordenen 
Litauens, welche sich von 1918 bis 1923, d. h. bis zur Einfüh- 
rung der eigenen Währung hinzieht, trägt einen besonderen 
Charakter. Sie wurde durch eine rasche Belebung des litaui- 
schen Wirtschaftslebens inauguriert; diese Belebung war auto- 
ımatisch dadurch ermöglicht worden, dass alle Schranken und 
Hemmungen, welche infolge des Kriegsschauplatzes und der 
Okkupation auf dem Lande lasteten, durch den Friedensschluss 
entfernt wurden. Die Bauern, die eigentlichen Träger der li- 
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tauischen Konjunktur, haben alles daran geseizt, die seit dem 
Kriege brachliegenden Felder, zerstörten Gebäude und den 
verminderten Vielıbestand auf den Zustand der Vorkriegszeit 
zu bringen. Die Bestrebungen sind auch in hohem Masse ge- 
lungen; denn sie wurden durch zwei Faktoren mächtig unter- 
stützt. 

Den einen dieser Faktoren bildete der Umstand, dass ge- 
rade nach dem Friedensschluss, mit der Herstellung des Ver- 
kehrs zwischen Litauen und den Vereinigten Staaten von Ame- 
rika, ein Strom amerikanischer Dollars nach Litauen einsetzte. 
Es waren die litauischen Emigranten in Amerika, welche aus 
dem während des Krieges Ersparten ihre Verwandten in Li- 
tauen beschenkten. Nicht selten kehrten mit den Dollars auch 
die Leute nach Litauen zurück. Der Strom dauerte in inten- 
siver Weise bis zum Jahre 1920. Ueber die Menge der nach 
Litauen gewanderten Dollars besteht zwar keine zuverlässige 
Statistik. Die Summe beträgt schätzungsweise 30 Millionen 
Dollars, was für litauische Verhältnisse sehr beträchtlich ist. 
Ein Teil dieser Dollars ist der Landwirtschaft zugeflossen und 
hat ihre Produktion ganz besonders angespornt. 


Die günstigen Preise für die agrarischen Produkte, welche 
in der ersten Naclıkriegszeit in ganz Europa herrschten, war 
das zweite fördernde Moment für den Wiederaufbau der li- 
iauischen Landwirtschaft. 


Auch die Industrie hat von den amerikanischen Dollars 
profitiert. Es wurden alte Industriebetriebe wieder herge- 
stellt und neue eingerichtet. Es fehlte aber in dieser beweg- 
ten Inflationszeit an Planmässigkeit, an Voraussicht und Ver- 
ständnis für die neu entstandenen Landesverhältnisse. Man 
wollte nur rasch die Konjunktur ausnützen. Im übrigen pro- 
duzierten diese Industrieunternehmungen nur für den Inlands- 
markt und wurden auch hier von der deutschen Konkurrenz 
nicht selten verdrängt. 


Die fortschreitende Inflation brachte neben dem schein- 
baren Aufstieg auch alle anderen allgemein bekannten Neben- 
wirkungen, wie das Streben nach arbeitslosem Gewinn, sin- 
kende Leistungsfähigkeit, Genussucht, Abneigung gegen das 
Sparen u. S. w. 
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Die Regierung der Republik, welche von Anfang an mit 
der Verteidigung des Landes gegen feindliche Invasionen voll 
beschäftigt war, konnte nicht allen Wirtschaftsproblemen ihres 
Staates gleiche Aufmerksamkeit schenken. Sie trat zunächst 
andie schwierigste und damals dringendste Frage der Boden- 
verteilung, an die Nationalisierung des Waldes und Budgetaus- 
gleichung, heran. Die Probleme der Steigerung der landwirt- 
schaftlichen und industriellen Produktion und deren Rationa- 
lisierung standen nicht auf der Tagesordnung. Die Gemüter 
waren so von den verschiedenen politischen und sozialen Ideen 
beherrscht, dass die materiellen Wirtschafitsfragen einfach 
nicht zeitgemäss schienen. Dies konnte man sich in Litauen 
damals bis zu einem gewissen Grade ungestraft leisten, da kei- 
ne eigene Währung bestand und die ungünstige Gestaltung der 
Zahlungsbilanz nicht empfindlich spürbar wurde. 

Die Regierung sah sich zur Ergreifung von Massnahmen 
veranlasst, die ıman nur aus der damaligen Not und Geistes- 
bewegung verstehen kann und welche der ganzen Wirtschafts- 
periode den deutlichen Charakter einer regulierten Wirtschaft 
aufprägten. Infolgedessen konnten die Bauern die damals herr- 
schende günstire Preiskonjunktur nicht für den Wiederaufbau 
ihrer Betriebe voll ausnützen. Die günstigen Preise wurden 
aus sozialpolitischen Erwägungen niedergedrückt. Lange Zeit 
wurde der Export vieler landwirtschaftlicher Produkte ent- 
weder überhaupt verboten oder durch hohe Ausfuhrzölle, lä- 
stire Ausfuhrbewilligungsscheine u. s. w. sehr eingeschränkt. 
Aber nicht nur der Aussen-, sondern auch der Innenhandel 
wurde den starken regelnden Eingriffen der Regierung unter- 
worfen. Das alles hat drückend auf die Preisbildung einge- 
wirkt und den Bauern den Ansporn zur Entwicklung und Ver- 
grösserung ihrer Produktion genommen. 

Diese stark sozialpolitischen Regierungsmassnahmen. wa- 
ren bei den damals im Lande obwaltenden Zuständen, vom 
nationalpolitischen Gesichtspunkte betrachtet, zweifellos ge- 
boten. Die von zwei Seiten (Russland und Deutschland) in 
‘das kleine Land Litauen strömenden revolutionären Ideen 
konnten leicht für das junge Staatswesen gefährlich werden, 
wenn nicht durch radikale Regierungsmassnahmen ihnen der 
Boden in Litauen entzogen worden wäre. So war die Eiun- 
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stellung der Regierung und der breiteren Gesellschaftskreise 
in den ersten Nachkriegsiahren sehr stark sozialpolitisch ge- 
färbt. Das Verteilungsproblem stand im Vordergrund, wäh- 
rend sich die Steigerung der Produktivität bei weitem nicht 
derselben Popularität erfreute. 

Die Finanznot der jungen Republik zwang die Regierung 
zu weiteren Eingriffen in die freie Wirtschaftsentwicklung des 
Landes. Man hoffte die Staatsfinanzen dadurch verbessern 
zu können, indem man das staatliche Flachsmonopol errichtete. 
Der Erfolg war stark negativ. Durch den Flachshandel hat 
die Regierung grosse Verluste erlitten und die Flachsaussaat- 
fläche im Lande ist um 20 % zurückgegangen. Das war ein 
Beispiel wie der Staat zur Durchführung von Handelsoperatio- 
nen ungeeignet ist. Die weiteren zwei grossen Uebel, welche 
schwer auf der litauischen Wirtschaft lasteten, waren: die 
Kriegsrequisitionen und die Verpflichtung der Bevölkerung, 
ihre Beförderungsmittel den Militär- uud Zivilbehörden zur 
Verfügung zu stellen. Diese Massnahmen waren auch durch 
die damalige Finanznot verursacht worden. 

Trotz des Fehlens einer fördernden Wirtschaftspolitik sei- 
tens des Staates und trotz schwerer Lasten, welche die Bevöl- 
kerung zu tragen hatte, machte das litauische Wirtschafts- 
leben eine bewegte Geschäftszeit durch, welche in hohem 
Masse von der Inflation getragen wurde. Die Währungsre- 
form und die Gründung der Bank von Litauen haben der In- 
flation ein jähes Ende gemacht und die Konjunktur schlug plötz- 
lich um. In diesem Moment beginnt sich auch der Staat um 
eine bewusste und planmässige Förderung der litauischen 
Volkswirtschaft zu bemühen. 

In dem Zeitabschnitte von der Gründung der Bank von 
Litauen bis zum Ende des Jahres 1929 (1922—1929) können 
wir 5 ersichtliche konjunkturelle Entwicklungsphasen der li- 
tauischen Wirtschaft unterscheiden. 

Bis Ende des Jahres 1924 und Anfang 1925 ist die Zeit der 
Stabilisierung und Reinigung der Wirtschaft von den lebens- 
unfähigen, durch die Inflation entstandenen Elementen, und der ' 
Wendung zur Besserug der Konjunktur. Diese wurde dann 
durch die Jahre 1925 und 1926 unterbrochen, um dann am Ende 
des Jahres 1926 und im Jahre 1927 einer Besserung merklich 
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zuzustreben. Das Jahr 1928, welches unter allen Anzeichen 
eines mächtigen Aufschwunges begonnen hatte, musste einer 
schweren. wirtschaftlichen Prüfung unterliegen, wodurch die 
im Jahre 1926/27 einsetzende Aufwärtsbewegung wieder un- 
terbrochen wurde. Im Jahre 1929 stand die Wirtschaft Li- 
tauens im Zeichen einer bedeutenden Besserungstendenz, wel- 
che aber durch Absatzschwierigkeiten nicht alle optimistischen 
Hoffnungen zu voller Blüte brachte. 

Für die Erklärung des skizzierten Konjurkturverlaufes 
wenden wir uns den Konjunkturdominanten: Gestaltung des li- 
tauischen Geld-, Kapital- und Warenmarktes in den betreffen- 
den Zeitabschnitten, zu. 

Der Kapital- und Geldmarkt ist das oberste Organ der 
kapitalistischen Wirtschaft, welches der höchsten regulieren- 
den Instanz einer Planwirtschaft entspricht. Die Veränderun- 
gen auf dem Geld- und Kapitalmarkte weisen eine weitgehende 
Parallelität zu derienigen der Konjunktur auf, und stehen mit 
ihr ursächlich in einem sehr engen Zusammenhange. 


Um die Verhältnisse auf dem litauischen Geld- und Kapi- 
talmarkte beurteilen zu können, wollen wir als Vergleichsbasis 
die Lage dieses Marktes in der Vorkriegszeit in Betracht zie- 
hen, wobei die struktuellen Aenderungen des Landes, welchen 
es infolge der Lostrennung von Russland unterworfen wurde 
und die auf dem Geld- und Kapitalmarkt von Einfluss sein 
könnten, stets bei einer derartigen Vergleichung im Auge be- 
halten werden sollen. 

Das Hauptcharakteristikum des litauischen Geld- und Ka- 
pitalmarktes vor dem Kriege war durch die ökonomische 
Struktur des Landes gegeben. Der grösste Teil der Nach- 
irageseite auf dem Geld- und Kapitalmarkte stammte von der 
Landwirtschaft. Nach den Berechnungen von Professor Rim- 
ka fielen auf das Gebiet des heutigen Litauens (exklusiv Memel- 
gebiet) vor dem Kriege 345 Millionen Litas des landwirtschaft- 
lichen Hypothekarkredits. Professor Rimka ist der Meinung, 
dass diese Summe für die heutigen Verhältnisse nicht zu gross, 
sondern eher zu klein wäre. Den landwirtschaftlichen Perso- 
nalkredit des vorkriegszeitlichen Litauens schätzt derselbe 
Professor auf 30 Mill. Litas, sodass der -landwirtschaftliche Hy- 
pothekar- und Personalkredit auf 375 Millionen eingeschätzt 
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werden darf. Dazu kommen noch ca. 65 Millionen Han- 
dels- und Industriekredit, was im ganzen eine Summe von 440 
Millionen. Gesamtkredit für das Gebiet des heutigen li- 
tauischen Staatsterritoriums in der Vorkriegszeit ausmacht. 


Zur Erklärung der heutigen Lage auf dem litauischen Geld- 
und Kapitalmarkte genügt es, auf die Ereignisse der Kriegs- 
und Nachkriegszeit hinzuweisen; nämlich auf die gewaltige 
Sachzerstörung in der Kriegs- und Revolutionszeit, auf die 
Evakuierung der Fabriken durch die Kriegsmächte, auf die Ent- 
wertung eines grossen Teils des verbliebenen fixen Kapitals 
in Handel und Industrie durch Verlust seiner funktionellen Be- 
stimmung bei Errichtung der neuen Staats- und Zollgrenzen; 
auf die Wirkung des zweimaligen Währungszerfalls, zunächst 
russischer, dann deutscher Währung. Wie sehr weite Bevöl- 
kerungskreise verarmt waren und das Land von Kapitalien 
entblösst worden war, ist erst nach der Währungsstabilisie- 
rung, d. h. Einführung der Litas-Währung, klar geworden. 

Zwar hat die Kapitalbildung durch die private Spartätig- 
keit, nach der Durchführung der Währungsreform wieder ein- 
gesetzt. Sie konnte aber naturgemäss nur langsam fortschrei- 
ten und der wachsenden Nachfrage nicht entsprechen. 

Da vom Auslande keine grösseren Kredite zuflossen, so 
musste die Nachfrage mit dem vorliebnehmen, was ihr der 
inländische Markt zu bieten imstande war. Die Staatskasse 
spielte als Kreditgeber, wie wir im weiteren sehen werden, 
eine bedeutende Rolle. 

Für die Versorgung der Landwirtschaft und der Industrie 
mit langfristigen Krediten bestehen noch bis zur Stunde keine 
Kreditinstitute, Wertpapiere, Aktien und Obligationen spielen 
im litauischen Wirtschaftsleben nur eine geringe Rolle. 

Die Landwirtschaft, welche nicht nur eine Grundlage der 
Industrie, sondern der ganzen litauischen Volkswirtschaft bil- 
det, hat infolge einer tiefgreifenden und radikalen Agrarreform, 
der dringend nötigen Meliorationen, der Umstellung auf Futter- 
bau, Viehzucht und Milchwirtschaft eine gewaltige Nachfrage 
auf dem Kreditmarkt entwickelt. 

Ueber die Entwickelung der Leistungsfähigkeit des litaui- 
schen Geld- und Kapitalmarktes können wir uns ein Urteil aus 
dem Verlaufe der zwei Kurven, namentlich derjenigen. der Dar- 
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lehen und speziellen Kontokorrente und der Einlagen und lau- 
fenden Rechnungen in allen litauischen Kreditinstituten bilden. 


Der Gesamtbetrag der Darlehen und der speziellen Konto- 
korrente belief sich in den litauischen Kreditinstituten‘) insge- 
samt wie folgt: 


Darlehen und spezielle Kontokorrenie. 


1923 . 2. 2.2... 32.430.800 Lit’) 
1984 . =: u 5 738500 „, 
1925 2 00. 938LA0D ., 
1926 . . . .. ..... 102.651.200 „, 
1927 u. = » » 183636530 . 
1928 - x a,» « 1719306.100 „ 
1929 (30. IX) . . . 189.353.600 „, 


Der Gesamtbetrag sämtlicher Einlagen und laufender Rech- 
nungen in den litauischen Kreditinstituten betrug: 


Einlagen und laufende Rechnungen. 


1923 . . . . . «31.841.200 Lit 
19224 . . 2. 2.2... 79.837.500 „ 
1925 - ...: - » « 793210 „ 
1926 . . 2. 2.2... 84.905.300 „, 
1921 : = =: sw = 12191730 „ 
1928 - = x = - + 1706916.100 „ 
1929 (30. IX) . . . 187.988.200 „ 


Der Verlauf der beiden Kurven deutet auf die in den Jah- 
ren 1923/24 beginnende Aufwärtsbewegung hin. Die Depres- 
sion, welche in den Jahren 1925 und 1926 sich der ganzen li- 
tauischen Wirtschaft bemächtigt hat, kommt auch in der Be- 
wegung der beiden Kurven deutlich zum Ausdruck. 


Das Jahr 1926 war für Litauen eine politisch bewegte 
Zeit, was sich auf dem Geld- und Kapitalmarkt negativ aus- 
wirken musste. Gründe dafür waren die in die Wirtschaft 


1) Das Memelgebiet ausgenommen. 


2) Die Angaben über die Darlehen und Einlagen sind den Akten des 
Litauischen Finanzministeriums entnommen. 
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stark eingreifende und nicht immer auf Tatsachen beruliende 
Wahlpropaganda, die Niederlage des bis zu dieser Zeit regie- 
renden Parteiblocks, die unruhige Zeit der liberalen Regie- 
rung, begleitet von Arbeiterstreiks, die kommunistischen Ma- 
nifestationen, Meetings u. s. w.; plötzliche und schroffe Regie- 
rungswechsel, das waren die Elemente, die nicht ohne Ein- 
fluss auf den Geld- und Kapitalmarkt bleiben konnten. 

Die bedeutende Besserung auf dem Geld- und Kapital- 
markte im Jahre 1927, welche sich in dem ganzen Wirtschafts- 
leben fördernd auswirkte, verdankt ihren Ursprung auch den 
Budgetersparnissen der litauischen Regierung in den Jahren 
1926 und 1927. Diese Ersparnisse flossen über die Agrarbank, 
die Bank von Litauen und das landwirtschaftliche Ministerium 
in die Wirtschaft. Ausserdem hat das Memelgebiet einige Mil- 
lionen Kredit von Deutschland erhalten. Die Regierungser- 
sparnisse, die Auslandskredite und zum geringeren Teil die 
Privatersparnisse haben befruchtend auf Landwirtschaft, In- 
dustrie und Baumarkt eingewirkt und eine Aufwärtsbewegung 
der Wirtschaft veranlasst, welche auch in sehr hohem Masse 
von der besseren Ernte des Jahres 1927 gefördert wurde. Wie 
weit der Kreditmarkt die Nachfrage zu befriedigen vermochte, 
darüber redet die Bewegung des Zinsfusses die deutlichste 
Sprache. Der offizielle Satz der Bank von Litauen hat sich 
folgendermassen bewegt. 


Diskont- und Lombardsatz der Bank von Litauen 
1922 —1930. 


1) Diskontsatz 6 % vom 1. Oktober 1922 bis 1. Oktober 1923. 
8% vom 1. Oktober 1923 bis 1. Februar 1925. 
7% vom 1. Februar 1925 bis zur Gegenwart. 
2) Lomdardsatz 12 % von 1922 bis zur Gegenwart. 


Die Zinssätze der Bank von Litauen können aber nicht 
als Ausdruck der- Verhältnisse auf dem litauischen Kredit- 
markte betrachtet werden. Sie stehen in keinem Verhältnis 
zum Zinsfusse des freien Marktes. Das beweist am besten die 
Bewegung des Zinssatzes, welcher in dem Bank- und Privat- 
verkehr gezahlt worden ist. Es sind im Verlaufe der Jahre 
1923—1929 folgende Zinssätze registriert worden. 
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1922 1923 B 1924 1925 Ä 1926 1927 j 1928 „1929 
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1923 . . . 36-60 % 
1924 .. . 40 % 
1925 .. . 36 % 
1926 . . . 18—24% 
1927 .. . 12-20% 
1928 . 12—18—22 % 
1929 . . . 12-16 % 


Wenn die Lage des litauischen Kreditmarktes auch heute 
noch bei weitem nicht als normal bezeichnet werden kann, so 
ist doch eine Besserung in Bezug auf Kreditumfang wie auf 
Zinshöhe') zu konstatieren, was auch über die Richtung der 
allgemeinen wirtschaftlichen Bewegung ein Zeugnis ablegt. Ob 
die Bank von Litauen das auf dem Kreditmarkte geleistet hat, 
was sie zu leisten vermochte und leisten. musste, werden wir 
später sehen. 

Gegenwärtig ziehen wir weitere Erscheinungen des Geld- 
marktes, namentlich die Bewegung des Barfonds der Bank 
von Litauen in Betracht, wobei die Devisen unter den Bar- 
fonds subsummiert werden. 

In der Kurve des Barfonds der Bank von Litauen finden 
wir die Bestätigung der von uns aufgestellten Entwicklungs- 
linie der litauischen Wirtschaft. 

Alle modernen Krisen- und Konjunkturtheoretiker führen, 
obschon in von einander abweichender Weise, zyklische Kon- 
junkturbewegung auf die Funktion des Geld- und Kapitalmark- 
tes zurück. Davon sind Krisen bzw. Depressionen ausgenom- 
men, welche besonderen, äusserlich erkennbaren Ursachen 
entspringen. Erscheinungen letzterer Art spielen im Wirt- 
schaftsleben Litauens eine grosse Rolle. Es sind dies die Wit- 
terungsverhältnisse. Dabei sieht man wieder die ungünstige 
Auswirkung des Kreditmangels. Infolge der mangelnden lang- 
fristigen Kredite werden die Entwässerungen bzw. Bewässe- 
rungen nur im geringen Masse durchgeführt, was die Ernte- 
erträge von Schwankungen der Regenfälle abhängig macht. 
Der Kreditmangel wirkt sich noch ir anderen Richtungen auf 


die landwirtschaftliche Produktion aus, vor allem in ungenü- 





ı) Im Jahre 1928 sind die Zinsen infolge Missernte wieder leicht ge- 
tiegen. 
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gender Finanzierung der Agrarreform, was auch zur Schwä- 
chung der Ernteerträge beitragen muss. Zur Beschaffung des 
toten und lebendigen Inventars, besonders zur Intensivierung 
der Viehzucht, fehlen auch die nötigen Kredite. Das alles sind 
Faktoren, welche die Folgen der schlechten \Witterungsver- 
hältnisse in verstärktem Masse hervortreten lassen. Die 
schwankenden bzw. schlechten Ernten machen den Status der 
Bank von Litauen unsicher und bedingen fortwährende Vor- 
sicht. 

Um die Entwicklung der landwirtschaftlichen Produktion 
darzustellen, führen wir hier drei Tabellen an, namentlich über 
Anbaufläche, Hektar- und Gesamterträge der wichtigsten Kul- 
turen Litauens im Laufe der Jalıre 1923 bis 1929. Als Orien- 
tierungsgrundlage führen wir die gleichen Durchschnittsanga- 
ben für die Jalıre 1909 bis 1913 und 1920 bis 1922 an. 


l. Bewegung der Anbaufläche Litauens 
1923—1929. (In Tausend Hektar.) 








Benennung 


an 
PeH1Pen | 
der Kulturen 5 E 5 1923 | 1924 | 1925 | 1926 | 1927 | 1928 | 1929 








1. Roggen . | 552,4 | 518,6| 583,5| 537,6| 542,0 | 448,6 | 502,0 | 469,7 | 450,6 
2. Weizen .| 81,8] 72,1| 81,5/j 849] 112,0| 122,5| 120,0] 159,2 | 197,6 
3. Gerste . | 183,2 | 165,0 | 175,0| 196,0 | 205,0 | 215,1 | 197,0| 169,2 | 214,2 
4. Hafer .| 317,2] 302,0| 330,6 | 325,0 | 345,0; 501,8| 416,0 | 402,4 | 448,5 
5. Erbsen .| 57,0] 55,2] 62,5| 41,5] 3550| 81,2] 69,01 69,7| 59,7 
6. Flachs .| 55,2] 56,6! 52,1] 61,5] 76,01 81,0] 84,0| 953| 86,0 
7. Wicken 26,01 50,01 6881| 66,01 54,5| 30,8 
8. Kartoffeln 119,1 131,1 | 143,0 | 176,4 | 163,0 146,6 139,0 | 121,6 | 131,9 
ll. Bewegung der Gesamternteerträge Litauens 


1923 —1929. (In Tonnen.) 





Benennung 


der Kulturen Er: 1923 | ı924 | 1925 | ı926 | 1927 | 1928 | 1929 
A% 





Durch- 
1920/22 


schnitt 








. Roggen . | 496,656] 503,300! 605,400] 464,700] 663,400| 350,800] 538,200) 475,450] 559,600 
Weizen . | 85,312] 74,560| 80,700 90, 300j 143,850] 113,750] 143,500] 172,200) 253,90 
. Gerste . [158,832] 157,950) 173,250| 202, ‚850 245,000| 248,900] 187,900! 150,450 267,50 
. Hafer . |265,936| 278,090 330,600 336, 100) 302,600] 438,100 346,200) 366,500| 567,60 
‚ Erbsen . | 48,450| 44,828] 56,250| 67,850| 63,500 53,600) 56,200 45,490| 66.94 
. Leinsaat | 24,800| 24,480| 26,830| 33,850 39,900| 39,980| 35,700] 25,400| 43,64 

Bere: .| 24,160| 20,580) 30,220] 32, en 38,760 38,380| 33,560] 34,600| 33,98 
Wick 26,50 53,250| 61 1,450 60,700 36,620| 36,77 
i Kanaren 795,832!1351,900:1630,200!1658, >00 1581,100 1664, 800!1264,000! 959,70011852,9 
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Ill. Bewegung der Hektarerträge der Ernte in 
Litauen 1923— 1929. (In Zentnern.) 













Benennun 
der Kultur 


Q 


1925 | 1926 | 1927 | 1928 | 1929 


m a 
. <I2seN 
SO gES 1923 | 1924 
aA 
— nn 


& 

pe} 
Durch- 
schnitt 


l. Roggen. | 1809| 20,1] 20,8! 17,3 


2. Weizen 20,9] 21,7 

a) Winter- 20,1| 21,7 

b) Sommer- 18,0 18,8 
3. Gerste .| 17,3! 19,5| 19,8! 20,7 
4. Hafer .| 16,85| 19,0| 20,0] 16,6 
9. Erbsen .| 17,0| 16,2] 180| 20, 
6. Flachs 

a) Fasern 9,3 7,5| 11,6] 10,6 

b)Leinsaat| 9,0 89| 10,3! 11,0) 10,5! 10,0 8,5 5,3! 10,2 
7. Wicken . 184| 20,4i 21,3! 17,9| 184! 13,8| 239 
8. Kartofieln| 133,6 | 215,8 | 228,0 | 188,0 194,0 227,0| 182,0 | 158,0 | 281,0 


Das Wirtschaftsjahr Litauens fällt nicht mit dem Kalender- 
jahr zusammen. Es beginnt im Sommer mit dem Beginn der 
Ernte und schliesst erst im nächsten Kalenderjahr, mit der 
Realisation der Ernieerträge ab, sodass jedes Kalenderjahr ge- 
wissermassen unter dem Einfluss zweier Ernten steht, der- 
jenigen des laufenden und derjenigen des vorigen Jahres. Die 
jandwirtschaftlichen Umsätze sind massgebend für die Um- 
sätze der übrigen Wirtschaftszweige. 


Als beste Ernte der Periode 1923 bis 1928 gilt diejenige 
vom Jahre 1923. Ihre Folgen wirkten sich auch auf das Jahr 
1924, vor allem in Bezug auf Export und günstige Beeinflus- 
sung des Status der Bank von Litauen aus, obschon das Jahr 
1924 an. sich keine gute Ernte hatte. 


Die Ernte des Jahres 1925 war zwar eine günstigere, als 
diejenige des Vorjahres (1924); das Jahr 1925 hat aber kein 
gutes Erbe in Bezug auf landwirtschaftliche Produktion vom 
Jahre 1924 übernommen. Es machte auch keine befruchten- 
den Ausstrahlungen auf das Jahr 1926, welches wieder einen 
negativen Ernteertrag brachte. 


Schliesslich bringt das Jahr 1927 eine bessere Ernte, wel- 
che in Verbindung mit den Erleichterungen auf dem Kapital- 
und Geldmarkte der litauischen Wirtschaft einen belebenden 
Anstoss gegeben hat, sodass man Anfang 1928 von einer Hoch- 
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koniunktur in Litauen gesprochen hat. Plötzlich wurde aber 
durch ungewöhnliche Witterung eine Missernte in Nordlitauen 
verursacht, deren Folgen für ganz Litauen spürbar wurden 
und in eine allgemeine Stagnation ausarteten. Im Jahre 1929 
konnte die litauische Landwirtschaft eine recht gute Ernte 
verzeichnen. Leider wurden durch die schwere Absaizkrise 
auf dem Getreide- und Flachsmarkt die erhofften Erfolge stark 
vermindert, was für die Landwirte Litauens eine schwere Prü- 
fung bedeutete. 

Die litauische Industrie muss sich der landwirtschaftlichen 
Produktion anschmiegen, denn für die Exportindustrien, und 
als solche gedeihen nur diejenigen gut, welche die inländischen 
Rohstoffe verarbeiten, ist die Landwirtschaft die Hauptliefe- 
rantin der Rohstoffe; für die Industrie, welche für den Inlands- 
markt produziert, ist die Landwirtschaft aber auch der grösste 
Abnehmer. Daher ziehen die Ernteschwankungen die Industrie 
in sehr hohem Masse in Mitleidenschaft. Der Kreditmangel 
hemmt die industrielle Entwicklung und macht ihre Erzeug- 
nisse teuer. Er schwächt auch die Konkurrenzfähigkeit auf 
dem Weltmarkte. Wir sehen die litauischen Industrien in den 
Jahren 1923 und 1924 von der Stabilisierungskrisis befangen. 
Im Jahre 1923 kommt es dann natürlicherweise auch zu zahl- 
reichen Weclhselprotesten, Konkursen und Geschäftsauflösun- 
gen. Die Jahre 1924 und 1925 bringen noch keine wesentliche 
Besserung. Die Industriebetriebe müssen danach trachten, ihre 
Produktion einzuschränken, um mit Hilfe der staatlichen 
Schutzzollpolitik ihr Leben zu erhalten. Die industrielle Depres- 
sion nimmt im Jahre 1926 noch zu und erreicht damit ihren 
Höhepunkt. Die Lage wurde noch durch Reibungen zwi- 
schen den Arbeitgebern und den Arbeitnehmern und durch Ar- 
beiterstreiks wesentlich verschärft. Erst Ende des Jahres 
1926, vor allem aber 1927, erholt sich die Industrie von der an- 
dauernden Depression und eine Tendenz zur Besserung macht 
sich geltend. Die Ernteverhältnisse des Jahres 1928 haben 
aber die guten Hoffnungen teilweise wieder vernichtet. 

Das Jahr 1929 hat auch der Industrie eine Erholung, bzw. 
einen kleinen Aufschwung gebracht, aber auch hier wirkte die 
gleichzeitige Krisis auf dem Getreidemarkt mit ihren Auswir- 
kungen auf die litauische Landwirtschaft, hemmend ein. 


u BE 


Es fehlen leider darüber: wichtige statistische Angaben. 
Fine Arbeitslosen-Statistik für ganz Litauen wird nicht ge- 
führt. Das Zentrum der litauischen Industrie ist Kaunas; da- 
her sind die Angaben über die bei der Kownoer Arbeitsbörse 
registrierten Arbeitslosen symptomatisch für ganz Litauen. 


Die Arbeitslosen in Kaunas in den Jahren 


1921 —1924. 
1921 . . . 2090 
1922 . . . 2190 
19233 . . . 2300 - 
1924 . . . 1824 (vom 1. Januar bis 15. 
Juni). 


Nach Angabe des Magistrats waren am 1. April 1925 
2275 Arbeitslose in Kaunas vorhanden. Im Winter 1925/26 be- 
trug die Zahl der unbeschäftigten Arbeiter in Kaunas ca. 4500. 
Man schätzt die Zahl der Arbeitslosen für ganz Litauen auf 
etwa 10.000. 


Ueber die Verhältnisse auf dem litauischen Arbeitsmarkte 
orientiert uns auch die Emigration aus Litauen nach anderen 
Ländern, wie Argentinien, Kanada, Brasilien, weniger nach 
Uruguay, den Vereinigten Staaten von Nordamerika, Südafrika, 
Frankreich, u. s. w. 


In den letzten vier Jahren 1926—1929 hat sich die 
Emigration aus Litauen wie folgt gestaltet: 


Im Jahre 1926 emigrierten 10.364 
„..m 313924 r 18.086 
= 3... 1928 n 8.491 
” on :199 u 15.999 


| Immerhin sind hier Elemente vorhanden, die mit der Ar- 
beitslosigkeit gar nichts oder wenig zu tunhaben, und die nur 
durch Propaganda, Verlockungen und die Lust, das neue Glück 
in der Ferne zu suchen, zur Auswanderung verführt wurden. 
Unter den Auswanderern nehmen die Neusiedler Litauens einen 
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beträchtlichen Teil ein‘). Das wäre vielleicht eine negative 
Folge der Bodenreform. Die Neusiedler haben nicht genügend 
der zum Betrieb notwendigen Einrichtungen, vor allem leben- 
des Inventar. Sie verlassen deshalb ihre Scholle und ihr Hei- 
matland. Eine Konkursstatistik wird in Litauen auch nicht ge- 
führt. An ihre Stelle könnte bis zu einem gewissen Grade die 
Statistik der protestierten Wechsel treten. 


Die Beträge der protestierten Wechselhaben sich 
wie folgt gestaltet: 


1924 . . . 25,7 Mill. Litas 
1925: u“ + AS „ 
1926 . . . 328 „ »» 
1927 - .:- 2QL „ .. 
1925 . . . 344 „ z; 
19229 . . . 91 „ „ 


Diese Zahlen könnten, im Vergleich zu litauischen Um- 
sätzen sehr gefährlich erscheinen, wenn man nicht einen be- 
sonderen Umstand zur Beleuchtung dieser Zahlen in Betracht 
ziehen müsste. Dies ist eben die Geldknappheit, von der wir 
noch im Verlaufe dieses Kapitels reden werden. In Litauen 
haben nicht nur diejenigen, die kein Geld auftreiben konnten, 
ihre Wechsel protestieren lassen, sondern auch jene, welche 
ihr Geld inzwischen anders und vorteilhafter zu disponieren 
glaubten. 


Exakte Statistik über die Menge der industriellen Produk- 
tion besitzt wohl kein Staat. Ueber solche verfügt auch die 
litauische Republik nicht. Professor Rimka hat zwar Berech- 
nungen angestellt, wonach der industrielle Umsatz Litauens 
auf 359,1 Millionen Litas zu beziffern sei. Eine amtliche Sta- 
tistik ist nur für die Produktionsentwicklung der akzisierten 
und monopolisierten Waren vorhanden, die folgenden Verlauf 
in den Jahren 1923 bis 1929 genommen hat. 


1) Infolge der fehlenden Angaben kann diese Beobachtung statistisch 
nicht nachgewiesen werden. Der Verfasser. 
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Die Produktion der akzisierten und monopoli- 
sierten Waren in den Jahren 1923-1929. 


Benennung der Erzeugnisse und 1923 





Quantität. 
l. Tabak 1000kg. . ..... 415,4] 729,1 773,1 874,8 
2. Zigarettenhülsen I Mill. Stück 28,5 33,1 38,2 63,2 
3. Zündhölzer 1 Mill. Schacht. . 48,1 56,7 93,9 Sy, 1 
4. Tee 100 kg. . ...... 84,4 79,5 14,9 95,3 
9. Bier 1000 Liter... ... 12489,4 | 11806,3 8984,2 7714,6 
6. Wein 1000 Liter... .. . 25.6 35,1 42,1 87,6 
7: Spiritna 409. 0 u cum. — 309,426] 5388,545 | 4661,348 
8. Spiritus 90 2 oa. — | 190253] ı179,781| 180,387 
Benennung der Erzeugnisse und 1997 1928 1999 
Quantität. 
1. Tabak 1000 kg... . « » 915,6 1074,0 1155, 1 
2. Zigarettenhülsen 1 Mill. Stück 70,7 82,1 73,0 
3. Zündhölzer 1 Mill. Schacht. . 64,9 64,0 64,1 
4: Tea I0 ke. : 4 0 5 04% 89,0 82,4 82,9 
5. Bier 1000 Liter... . » »- 9001,6 10011, 10116,7 
6. Wein 1000 Liter... .  . 159,9 220,4 264,6 
7. Spirltus 409... 2... .. 5016,822 9398,637 070,582 
8 


‚Spiltus 99... ou... 198,822 220,794 225,061 


Die Produktionserfolge, sowohl der Industrie wie der 
Landwirtschaft, welche den Deckungsfonds der Bank von Li- 
tauen unmittelbar beeinflussen, entnehmen wir den Kurven des 
Aussenhandels der Periode 1923—1929. | 


Die nähere Analyse der Aussenhandelsbilanz verschieben 
wir zusammenhangshalber auf das nächste Kapitel. An dieser 
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Stelle heben wir nur das hervor, was für die Charakterisie- 
rung der Konjunktur als nötig erscheint. 

Die Aussenhandelsbilanz des Jahres 1923 ist passiv, wenn 
auch nicht stark. Der Export macht 93,7 % des Importes aus. 
Das Jalır 1924 dagegen weist eine stark aktive Handelsbilanz 
auf. Die Ausfuhr überstieg die Einfuhr um 60 Mill. Litas. In 
dieser Beziehung kann das Jahr 1924 als besonders günstig 
für den Status der Bank von Litauen betrachtet werden. Im 
Jahre 1925 schlägt die starke Aktivität des Vorjahres in Pas- 
sivität um. Diese Passivität der Handelsbilanz ist im wesent- 
lichen die Folge der schlechten Ernte des Vorjahres. Der 
Ernteertrag des Jahres, welcher immerhin günstiger war, als 
derienige des Jahres 1925, vermochte nicht die Folgen der 
Missernte auszugleichen. Der Einfuhrüberschuss war durch 
den Getreideimport und durch den verringerten Export ver- 
ursacht worden. 

Die Aussenhandelsbilanz des Jahres 1926 brachte einen 
Aktivüberschuss von 12,5 Mill. Litas. Diese Aktivität ist nicht 
zum geringen Teil auf die Schutzzollpolitik des Staates und die 
den Export protegierende Kreditpolitik der Bank von Litauen 
zurückzuführen. 

Das Jahr 1927 bringt wieder eine um ca. 20 Millionen Li- 
tas passive Handelsbilanz. Die Passivität dieses Jahres ist 
erundsätzlich auf drei Faktoren zurückzuführen: 

1) Auf die Missernte des Jahres 1926, welche sich in ihren 
Folgen auf das Berichtsiahr auswirkte. - 

2) Auf die von der Regierung zur Besserung der Qualität 
des litauischen Exportes eingeführten Exportzölle für minder- 
wertige Waren. 

3) Auf die Steigerung des Importes. 

Das Jahr 1927, mindestens seine erste Hälfte, stand noch 
unter dem Einfluss der Ernte des Vorjahres und der Preislage 
des Berichtsiahres. Die Preislage hat in der Tat eine grosse 
Rolle gespielt. Die Preise des Flachses, des Hauptartikels des 
litauischen Exportes, waren auf das Doppelte gestiegen. In 
der ersten Hälfte des Jahres 1927 betrug der Flachsexport 48 
Millionen Litas, was 37 % des ganzen Exports für diese Pe- 
riode ausmachte, während der Flachsexport des letzten gan- 
zen Jahres 57 Millionen Litas, d. h. 23 % des ganzen Exportes 
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ausmachte. Die Preise für die anderen landwirtschaftlichen 
Produkte waren Ende des Jahres 1926 und in der ersten Hälfte 
des Jalıres 1927 ebenfalls gestiegen. Die Preissteigerung kom- 
pensierte zum Teil die ungünstige Wirkung der mangelhaften 
Ernte des Jahrs. 

Im Jalıre 1928 hat sich eine Passivität der Handelsbilanz 
von rund 35 Millionen Litas ergeben. Es war dies die Folge 
des sehr stark gestiegenen Importes und des nicht in entspre- 
chendem Masse erhöhten Exportes.. Wegen der Missernte in 
Nordlitauen musste die Ausfuhr einiger landwirtschaftlicher 
Produkte, vor allem des Flaches, zurückgehen. Im Jahre 1927 
wurde Flachs für 70 Millionen Litas exportiert, dagegen im 
Jahre 1925 nur für 54 Millionen Litas. Die Preiskonjunktur 
für Flachs war auch nicht günstig. Ausserdem hatte Deutsch- 
land bis zum Frühjalır 1929 seine Grenze für litauisches Horn- 
vieh, Schweine, und zum Teil für Pferde, gesperrt gehalten. 

Im Jahre 1929 dagegen ist die Bilanz des litauischen Aus- 
senhandels aktiv. Wenn auch Flachs und Getreide in nicht 
scnügendem Masse exportiert werden konnten, so wird doch 
dieser Mangel durch die Ausfuhr von Vieh, Fleisch und Milch- 
produkten wieder wettgemacht. Der Ex- und Import Litauens 
erreichen in diesem Jahre Rekordzahlen. Der Gesamtexport 
Litauens betrug 329,8 Millionen Litas und der Import 306,4 
Milionen Litas; somit war die litauische Aussenhandelsbilanz 
mit 23,4 Millionen Litas aktiv. 

Nachdem wir eine Skizze von der Entwicklung des litaui- 
schen Waren-, Geld- und Kapitalmarktes gegeben haben, be- 
trachten wir die Notenausgabe der Bank von Litauen und die 
Bedeutung, welche sie für die Konjunkturbewegung hatte. 

Die Bank von Litauen hat am 2. Oktober 1922 ihre Tätig- 
keit begonnen. Sie musste zunächst die Noten der Darlehns- 
kasse Ost und die anderen in Litauen zirkulierenden fremden 
Noten zu dem jeweils vom Finanzminister festgesetzten Kurse 
aus denı Verkehr zurückziehen und dem Bedarie entspre- 
chend neue Noten in Umlauf setzen. 

Mit dem ersten Blick auf die Tabelle des litauischen Noten- 
umlaufes können wir konstatieren, dass der Notenumlauf die 
Schwankungen des eben geschilderten litauischen Wirtschafts- 
lebens mitmacht. 
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Der Notenumlauf der Bank von Litauen 
1922 —1929. (In Millionen Litas.) 


1925 | 1926 | 1927 | 1928 | 1929 


| 1923 | 1924 | 
= 63,14| 94,71 | 79,40 | 86,65 100,86 | 83,64 





anuat v2 2... —_ 

a u“ — 140,66 | 68,08| 93,13] 82,30 | 90,48 | 99,56 | 85.30 
Mätz .:. 2... — 142,36| 71,25] 94,03| 90,04 | 91,11 |101,54 | 93,47 
Adi sus 5% — 1 44,23| 71,68| 88,70| 87,10] 89,87 | 96,02] 91,74 
Mal... 2... — 1 46,881] 70,99] 84,78] 83,09] 91,01 | 90,60 | 85,49 
0 — 148,58] 67,86| 79,28] 79,47| 87,08| 85,95 | 83.74 
BEE 6 u ie — 1 50,68| 67,81 | 78,50 | 74,40 | 84,26 | 85,56 | 85,13 
Augut ..... — 1 52,27| 69,21 | 79,59| 73,70] 83,57] 84,56 | 87,29 
September — 153,56] 74,48] 81,09| 75,84| 88,47 | 85,03 | 93,64 
Oktober .... . 7,94 | 56,29| 86,92 | 84,65| 83,60 | 96,53 | 89,52 ]104,92 
November . . . . | 17,75] 59,01 | 89,34 | 85,10| 81,10| 98,34 | 86,67 | 9721 
Dezember . . . . | 30,23] 60,07| 92,98] 81,92| 86,79 | 96,61 | 84,77 | 94,83 


Wir sehen, dass die Notenmenge von rund 30 Millionen 
Litas Ende 1922 bis auf rund 95 Millionen Anfang des Jahres 
1925 gestiegen ist. Das war die Zeit, in der die litauische 
Wirtschaft nach der Stabilisierungskrisis einen Aufschwung 
nahm. Die Notenmenge erfuhr im Jahre 1923 eine Zunahme 
gegenüber dem Vorjahre um 98,71 %; bis Anfang des Jahres 
1925 nahm die Notenmenge im Vergleich mit dem Ende des 
Jahres 1923 um 57,67 % zu. 

Die Jahre 1925 und 1926 weisen nicht nur keine Zunahme 
sondern eine Abnalıme auf, welche gegen die schon erreichte 
HNöchstsumme des Notenumlaufes Ende 1925 13,51 % beträgt, 
und Ende 1926 8,36 % ausmacht. 

Eine Steigerung erfährt der Notenumlauf in den Jahren 
1927 und 1928. Namentlich nimmt die Notenmenge bis Ende 
des Jahres 1927 um 11,31 % gegenüber derjenigen des Vorjah- 
res zu und übersteigt den schon einmal erreichten. Höchstbe- 
race um2%. | 

Nachdem im Frühjahr 1928 eine Ziffer von 101,5 Millionen 
Litas erreicht worden war, schrumpfite der Notenumlauf der 
Baık von Litauen Ende des Jahres auf 84,77 Millionen Litas 
zusammen. | 

Diese Summe übersteigt den Notenbetrag von Ende des 
Jalıres 1925 nur um 3,5 %. 

Im Jahre 1929 erreicht der Notenumlauf der Bank von Li- 
tauen nach den verschiedenen Schwankungen eine noch nicht 
dagewesene Rekordzahl von rund 105 Millionen Litas. 
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Wie die Schwankungen der Notenmenge sich von Jahr zu 
Jahr nach der allgemeinen Konjunkturbewegung richteten, so 
bewegte sich der Notenumlauf innerhalb eines Jahres den 
Etappen der Produktion und deren Realisierung entsprechend. 

Herbst, Winter und Frühling sind die Zeiten, in denen der 
litauische Produzent seine Erzeugnisse realisiert. Der Noten- 
umlauf nimmt in dieser Jahreszeit normalerweise zu. Diese 
Kealisation wird bis zum Anfang der Sommerzeit abgeschlos- 
sen. Jetzt beginnt der intensivste Wiederaufbau des Landes 
und die Regierung der Republik effektuiert ihre beträchtlichen 
Einkäufe im Ausland. Dadurch schrumpft der Notenumlauf ge- 
wöhnlich in dieser Zeit zusammen. 

Wie gross die Schwankungen des Notenumlaufs inner- 


‚halb eines Jahres sind, ersehen wir aus der nächsten Tabelle. 


Der Notenumlauf der Bank vonLitauen 
1922 —1929. 


(In Millionen Litas.) 


1922 | 1923 | 1924 | 1925 | 1926 | 1927 | 1928 | 1929 








Maximum... . 30,23 60,07 92,98 94,71 90,04 98,34 1101,54 |104,92 
Minimum . .. .| 7,94| 37,59 | 63,14 | 78,50| 73,70| 83,57| 84,56 | 83,64 
Spannung . . . . | 22,29] 22,48| 29,84| 16,21 | 16,34 | 14,77| 16,98] 21,28 


Spannung in % 
des höchsten 
Umlaufes. . . | 73,73| 37,42] 32,09 | 17,12| 18,29 | 15.02] 16,72] 20,18 


Wir sehen, dass die jährlichen Schwankungen durchschnitt- 
lich 20,02 Millionen Litas ausmachen. Diese Zahl stellt im 
Durchschnitt des jeweilig höchsten Notenumlaufes 28,82 % dar. 
Dies bedeutet, dass die Bank von Litauen bestrebt war, ihre 
Notenausgabe eng an die Gütererzeugung und ‚Güterumsätze 
anzupassen. 

In den Jahren 1923/24 war die Spannung zwischen Maxi- 
mum und Minimum des Notenumlaufes bedeutend grösser. Das 


‘kommt daher, dass in diesen Jahren die Notenmenge fast un- 


unterbrochen gestiegen war, um das Mindestmass der durch 
den Verkehrsbedarf benötigten Umsatzmittel zu erreichen. Das 


- Jahr 1929 brachte auch c eine bedeutende Steigerung des Noten- 
- umlaufs. 
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Mit der Einführung der eigenen Litaswährung und der 
Gründung der Bank von Litauen wurden keine Münzen ge- 
prägt. Daher mussten die Noten auch die Umsätze des Klein- 
verkehrs bewältigen. Das ist der Grund, warum die Noten 
auch in sehr kleinen Abschnitten ausgegeben wurden. Es gab 
Abschnitte zu 1, 2, 5, 10, 20, 50 Centas (zu 0,4 0,82,1 4,2 8,4 21 
Pfennig) und zu 1, 2, 5, 10, 50, 100 Litas. Erst später kommen 
die Noten zu 500 und 1000 Litas in Verkehr. 

Im Frühjahr 1923 hat die Revisionskommission der Bank 
von Litauen in ihrem Protokoll dem Wunsche Ausdruck ver- 
liehen, dass so schnell wie möglich kleine Münzen eingeführt 
werden möchten, da die kleinen Noten sich sehr schnell ab- 
nützen und dadurch die Bevölkerung schädigen. Im Jahre 
1925 wurden dann in der Tat die Münzen in Verkehr gesetzt. 

Die folgende statistische Tabelle bietet ein Bild von der 
Gestaltung der Menge der verschiedenen Notenabschnitte, in 
% des Gesamtbetrages der umlaufenden Noten berechnet. 


Der Betrag der verschiedenen Notenabschnitte 
in Prozent des Gesamtbetrages der umlaufenden 
Noten je am 1. Januar 1924 — 1929. 





‚86|20,44|15,66|42,4516,2214,06 
‚44[24,85|21,85]39.87|3,7315,77 

Daraus entnehmen wir, dass der Geldverkehr von den 
Notenabschnitten zu 10 und vor allem 100 Litas beherrscht 
wird. An dritter Stelle kommen 50 Litas-, dann 5, 500 
und 1000 Litasnoten. Wenn auch die 1 und 2 Litasnoten 
noch eine gewisse Rolle im Verkehr spielen, so sind 
die 1 bis 50 Cent-Abschnitte längst aus dem Verkehr ver- 
schwunden, und kommen aller Voraussicht nach nicht mehr 
zur Bank zurück. Da diese kleinen Abschnitte eine Summe 
von ca. 700.000 Litas ausmachen und faktisch nicht mehr exi- 
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stieren, so gestaltet dieser Umstand die Deckungsverhältnisse 
entsprechend günstiger. 

Die monetäre Tätigkeit der Bank von Litauen erschöpit 
sich nicht in der Notenemission. Sie umfasst auch die Aus- 
gabe des Hartgeldes, der Münzen. 

Das litauische Finanzministerium hat, namentlich gestützt 
auf das Münzgesetz vom Jalıre 1924, seine eigenen Münzen im 
Jahre 1925 ausprägen lassen. Das Gesetz sieht die Prägung 
der Gold-, Silber- und Kupfer-Alluminium-Münzen vor. Die 
Kupfer-Alluminium-Münzen dürfen nur bis 2 Litas und Silber- 
münzen bis 6 Litas pro Kopf der Bevölkerung in Verkehr ge- 
setzt werden. Der Umlauf der Goldmünzen ist unbegrenzt. 
Wie schon an früherer Stelle erwähnt wurde, bestimmt das 
Gesetz, dass bei Inverkehrsetzen der Münzen die Notenab- 
schnitte bis inklusiv 5 Litas aus dem Verkehr gezogen werden. 

Die vom Finanzministerium im Jahre 1925 ausgeprägten 
Münzen belaufen sich nominell auf folgende Beträge: Silber- 
münzen 13,5 Mill. Litas, Kupfer-Alluminium-Münzen 4,3 Mill. 
Litas. Die beiden Münzbeträge wurden durch die Bank von 
Litauen vom Finanzministerium käuflich übernommen. Die 
Bank setzte diese Münzen in Verkehr und stellte sie den Bank- 
noten gleich, d. h. sie wechselt sie unbeschränkt in Banknoten 
um. Dieser Umstand wirkt sich bis zu einem gewissen Masse 
auf die Notendeckung negativ aus; denn die Silbermünzen wer- 
den nur bis zu 50 % ihres Nominalwertes zur Deckung heran- 
gezogen. 

Die folgenden zwei Tabellen orientieren über die Menge 


. der in Verkehr gesetzten Münzen. 


Umlauf der Kupfer-Alluminiummünzen. 








Vom Finanzministe- | Bis zum 31.Dez.1929. 





Saldo am 1. Januar 
1930. 






u. rium übernommen in Verkehr gesetzt 

Öv 

IN , ; . 

„5 | Zahl der Zahl der Zahl der e 
+ Münzen Litas Münzen - ‚Litas Münzen Litas _ 


















. ] 4.999.998! 49.999,98] 4.999.482] 49.994,82 sic 9,16 
5 „ 1 7.979.998] 398.999,90| 7.072.611] 353.630,55| 907.387 
10 „ 1 7.879.998) 787.999,80| 5.570.553] 997.055,30] 2.309.445 
20 „ | 5.314.998| 1.062.999,60| 3.579.292] 715.858,40| 1.735.706) 347.141,2 
50 „ | 3.999.998] 1.999.999,—| 1.940.456) 970.228,—| 2.059.542] 1.029.771,— 


—————— 
- Total [30.174.990] 4.299.998,28]23.1 62.394] 2.646.767,07] 7.012.596 1.653.231,21 
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Umlauf der Silbermünzen. 















Vom Finanzministe-| Biszum 31 Dez.1929 | Saldo am 1 Januar 
1930 


Art der rium übernommen |} in Verkehr gesetzt 


Münze 














Zahl d. 
Münzen 


Zahl d. 
Münzen 


Zahl d. 


Litas Münzen 


Litas Litas 




















3.999.992] 3.599.992] 2.174.318] 2.174.318] 1.425.674 
2.599.993] 5.199.986] 1.486.566] 2.973.132] 1.113.427 
939.994| 4.699.970| 915.359] 4.576.795] 24.635 


1.425.674 
2.226.854 
123.175 


au 
* 








Total 





AUULIETT 157624 9.724.245 








2.50.70 3.775.70 


Wir selıen also, dass sich der gesamte Geldumlauf durch 
die Ausgabe der Münzen um ca. 10 bis 11 Millionen Litas ver- 
mehrt hat, sodass z. B. am 31. Dezember 1927 96,61 Millionen 
Litas Noten und 11,31 Millionen Litas Münzen im Umlauf wa- 
ren, insgesamt 107,92 Millionen Litas. 


Wir haben uns nun den Verlauf der wirtschaftlichen Kon- 
junktur und Notenemission in Litauen vor Augen geführt. Es 
bleibt uns noch zu untersuchen, wie weit die Bank von Litauen 
bei der Notenausgabe der ihr gestellten Aufgabe gerecht zu 
werden vermochte. 


Die vornelimste Aufgabe einer Notenbank besteht darin, 
‘dass sie unter Aufrechterhaltung der Währungsstabilität jeden 
Augenblick die dem Wirtschaftsverkehr erforderliche Geld- 
menge für die Bewältigung der Umsätze zur Verfügung stellt, 
damit keine Stockung im Güterumlauf stattfindet. Wie hat 
sich die litauische Notenemission inbezug auf diese Aufgabe 
verhalten? Hat sie dem Wirtschaftsverkehr die zur Bewälti- 
gung der Umsätze erforderlichen Geldmengen immer im richti- 
gen Masse zur Verfügung gestellt? 


Ueber diese Fragen ist man in Litauen, wie nicht anders 
zu erwarten ist, geteilter Meinung. Der Leitung der Bank 
von Litauen sind nicht nur von der Geschäftswelt, sondern 
auch von bekannten Volkswirtschaftlern Litauens Vorwürfe 
gemacht worden, sie drossele durch ihre restriktive Kredit- 
politik die Konjunktur,.stehe der Geschäftswelt zu wenig bei 
und bringe der Währungsstabilität zu grosse wirtschaftliche 
Opier. en e 
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Ad. Prusas, der stellvertretende Gouverneur der Bank von 
Litauen a. D., hat im Jahre 1923 geschrieben: „Die Anpassung 
der zirkulierenden Notenmenge an den Bedarf des Wirtschafts- 
verkehrs ist die unerlässliche Voraussetzung des Gedeihens 
eines Wirtschaftsorganismus“. Er verlangt in demselben Ar- 
tikel von der Bank von Litauen die Beseitigung der Geldkrisis, 
welche „das Gedeihen der ganzen Volkswirtschaft lähmt“”). 
In derselben Richtung, wenn auch weniger bestimmt, äussern 
sich Vygandas-Purickis (Aussenminister a. D.) und Kuz- 
minskas. 


Zur Erklärung, bzw. Rechtfertigung dieses stark restrik- 
tiven Verhaltens der Bank von Litauen möchten wir einen an- 
deren Direktor derselben Bank, Paknys, sprechen lassen, wel- 
cher im Jalıre 1923 u. a. folgendes ausgeführt hat: „Die Er- 
fahrung hat unsere Bevölkerung gelehrt, sich gegen die gros- 
sen Umlaufsummen des Geldes mit dem sehr schwankenden 
Werte misstrauisch zu verhalten. Auch die grössten Anhän- 
ger der bankmässigen Emissionspolitik sind darin einig, dass 
es besser sei, wenig Geld in Umlauf zu setzen — wir kommen 
schon damit irgendwie aus, — als zu den Zeiten der schädli- 
chen deutschen Mark zurückzukehren“. In dem gleichen Artikel 
spricht Herr Paknys über die „instinktive Angst vor der gros- 
sen Menge des umlaufenden Geldes“, welche die Notenemission 
beeinflusst. 


Die Entschlossenheit, den Leidensweg eines neuen Wäh- 
rungsverfalls auch um den Preis weitgehender Opfer zu ver- 
meiden, ist in Litauen, welches schon den Untergang von zwei 
Währungen erlebt hat, sehr wohl begreiflich. „Wenn ein 
Mensch lebensgefährlich erkrankt war, so pflegen die Angehö- 
rigen noch geraume Zeit später ihrer Freude, dass der Betrei- 
iende überhaupt noch am Leben ist, Ausdruck zu verleihen. 
Sie pflegen etwaigen zurückgebliebenen Gesundheitsschädi- 
gungen, auch soweit sie ernsterer Natur sind, kaum Beach- 
tung zu schenken“. Dieser hübsche Einleitungssatz, welchen 
Hahn in seinem Vortrag über „Aufgaben und Grenzen der 
Währunegspolitik*ausgesprochen hat, veranlasst uns auch, al- 
len Ernstes zu fragen, ob die Litauer sich nicht zu viel an der 


1) Zitiert aus Kuzminskas „Emissionspolitik der Bank von Litauen“. 
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Währungsstabilität freuen und die vitalen Interessen der Wirt- 
schaft des Landes vernachlässigen ? 


Einen objektiven Masstab für die Beurteilung, ob die um- 
laufende Notenmenge dem Verkelirsbedarf wirklich angemes- 
sen war, besitzen wir nicht. Wir können nur auf Grund eini- 
ger Aubalispunkte Schätzungen und nur vom Standpunkte ei- 
ner bestimmten wirtschaftspolitischen Einstellung aus ein Ur- 
teil abzugeben versuchen. 


Zunächst sehen wir, was der Bank von Litauen als Mass- 
stab zur Ermittelung des volkswirtschaftlichen Geldbedarfes 
gedient hat. 


Die Höhe der ausgegebenen Notenmenge hat die Bank von 
Litauen stets nach der Grösse des vorhandenen Gold- und De- 
visenfonds gerichtet, und zwar in der Weise, dass sie bis zum 
Jahre 1925 und später ihre Noten zu 100 %, ia sogar noch 
mehr, durch Gold und Devisen gedeckt, ausgegeben hat. Erst 
seit dem Jalire 1925 zieht die Bank den Handelsweclhisel bis zu 
30 % zur Notendeckung heran. Die Forderung, dass die Menge 
der ausgegebenen Noten in einem bestimmten Verhältnis zu 
dem vorhandenen Goldvorrat stehen muss, ist vom Gesetz- 
geber aufgestellt worden. Dagegen ist die Regel, wonach die 
Notenausgabe sich noch naclı der Bewegung des Devisenfonds 
zu richten habe, eine von der Bank sich selbst auferlegte Be- 
schränkung in der Notenausgabe. 


Dass die Leitung der Bank von Litauen zur Richtschnur ih- 
rer Notenausgabe den Gold- und Devisenfonds gemacht hai, ist 
nicht auffällige. Das Gold ist ja gesetzlich vorgeschrieben. Die 
Unterhaltung eines Devisenfonds ausser dem Gold ergibt sich 
zwangsweise aus der Lage, welche durch die Vorschrift einer 
nicht zu unterschreitenden Drittelgolddeckung geschaffen 
wurd. Ä | | 

Wenn aber die Bank auch eine starre %-Devisendeckung 
halten will, wie sie sehr oft betonte und bis zum Jahre 1925 
getan hat, so läuft das der Aufgabe des Devisenfonds zuwider. 
Darauf kommen wir in unserem zweiten Teil noch zu sprechen. 


Davon, dass das Prinzip der 100-prozentigen Deckung 
praktisch nicht haltbar ist, hat sich die Bankleitung bald über- 
zeugen können, als im Jahre 1925 der Devisenfonds stark zu- 
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rückging und der entsprechende Notenrückzug nicht ohne 
grosse Wirtschaftserschütterung erfolgen konnte. Die Bank- 
leitung ist dann von dem Prinzip der Voll-Gold- und Devisen- 
deckung abgekommen und hat ihren Devisenionds so gehand- 
habt, wie es ihr nach der voraussichtlichen Gestaltung der 
Zahlungsbilanz als geboten erschien. 


Es wurden von verschiedenen litauischen Volkswirtschaft- 
lern, wie Prusas, Moravskis (Dozent an der Universität Kau- 
nas), Etingeris — gelegentlich auch zahlenmässige Vergleiche 
des heutigen Notenumlaufes Litauens mit demjenigen der Vor- 
kriegszeit aufgestellt. Diese Vergleiche sollten als Beweise 
für die in Litauen herrschende Geldknappheit dienen. Mit 
Recht haben Petrulis (Finanzminister a. D.) und Kuzminskas 
derartige Berechnungen als unzulässig hingestellt. Es ist in 
der Tat wenig fruchtbar, diese Zahlen zu vergleichen, nachdem 
eine grundsätzliche Strukturwandlung stattgefunden hat. Der 
Grundfehler aller derartigen arithmetischen Nachrechnungen, 
ob der Geldumlauf im Vergleich zur Vorkriegszeit zu gross 
oder zu klein sei, besteht darin, dass sie die Grösse der heuti- 
gen Handelsvolumen und die wechselnde Umlaufsgeschwindig- 
keit des Geldes nicht erfassen. Die arithmetischen Vergleiche 
mit der Vorkriegszeit oder mit anderen Ländern erlauben 
nicht, Schlüsse zu ziehen und -sind eher geeignet, irrtümliche 
Auffassungen zu verbreiten. Daher besteht unseres Erachtens 
der einzig mögliche Weg, um zu einem Urteil zu gelangen, in 
einer genauen Analyse der erfassbaren speziellen Erscheinun- 
gen des litauischen Wirtschafts- und Soziallebens. Zur Orien- 
tierung seien hier zunächst einige Daten aus den Umsätzen des 
litauischen Wirtschaftslebens angeführt. Der Betrag des Ge- 
samtumsatzes des auswärtigen Handels erreicht jährlich bis 
zu 500 Millionen Litas. Der jährliche Reinertrag der litaui- 
schen Landwirtschaft (Forstwirtschaft, Wertänderungen des 
Grund und Bodens und der Gebäude nicht einbegriffen) beträgt 
nach den Berechnungen von- Professor Rimka 218 Millionen 
Litas. Den Berechnungen desselben Professors folgend, wür- 
den sich die jährlichen Umsätze der litauischen Industrie auf 
359,1 Millionen Litas belaufen. Vygandas hat eine Berechnung 
aufgestellt, wonach allein durch den Staat fortwährend bis zu 
24 Millionen Litas engagiert sind. 
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Die mittlere Notenzirkulation, wie sie aus der folgenden 
Tabelle hervorgeht, betrug in den letzten 4 Jahren 81—92 Mil- 
lionen Litas. 


Der mittlere Notenumlauf der Bank von Litauen 
1922—1929. (In Millionen Litas.) 






1923 | 1924 1925 | 1926 | 1927 1928 | 1929 





18,64 





49,35 | 49,48 | 58,45 | 81,40 | 90,33 | 92,19 | 90,19° 


Diese Zahlen an sich sagen zwar nicht sehr viel. Es kommt 
in hohem Masse auf die Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes 
an. Litauen ist durch und durch ein Agrarland mit einer Be- 
völkerung, die vor allem auf dem Lande noch sehr konservativ 
ist. Die jetzige Generation der litauischen Bevölkerung, wel- 
cher die Erinnerung an die schlechten Erfahrungen mit den 
Banken noch sehr lebhaft im Gedächtnis ist, hat nicht genü- 
gend Zutrauen zu ihnen. Daher zieht sie oft vor, die Erspar- 
nisse zu Hause zu behalten. Es wurde von einigen volkswirt- 
schaftlichen Schriftstellern Litauens hervorgehoben, dass der 
grösste Teil der litauischen Bevölkerung in der Inflationszeit 
so sehr an grosse Summen Geldes gewohnt war, dass sie auch 
jetzt nach der Stabilisation danach strebt. Wie weit sich 
dies auf die Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes auswirkt, lässt 
sich nicht kontrollieren. Die Tatsache an sich beruht aber auf 
genauen Beobachtungen. Wenn die angeführten Zahlen auch 
keine absolute Beweiskraft haben, so können wir uns dennoch 
des Schlusses nicht erwehren, dass, wenn der Notenumlauf die 
Umsätze Litauens reibungslos effektuieren sollte, eine Umlaufs- 
geschwindigkeit bei der Litasnote vorausgesetzt werden 
müsste, über welche sie heute tatsächlich kaum verfügt. 

In der Tat beobachten wir, dass der Wirtschaftsverkehr 
Litauens in nicht geringem Masse zu Geldersatzmitteln gegrif- 
fen hat. Als solche haben in Litauen Handelswechsel und frem- 
de, vor allem Dollarnoten, gedient. Die Handelswechsel wur- 
den weitgehend als Zahlungs- und Umsatzmittel verwendet. 
Zu Beginn des Jahres 1926 hat Etingeris diese Tatsache wie. 
folgt charakterisiert: „Der litauische Geldumlauf-hat drei Ent- 
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wicklungsjahre hinter sich; das ist ein zu kurzer Zeitabschnitt. 
Deshalb ist es selbstverständlich, dass der heutige Geldumlauf 
einer Ergänzung bedurfte. Eine solche Ergänzung hat er, von 
fremden Valuten und Schecks abgesehen, im Wechselumlauf 
gefunden. Man könnte eine ganze Reihe der Handels- und In- 
dustriegebiete nennen, in denen der Wechselumlauf eine sehr 
grosse Rolle gespielt hat“'). Ueber die Höhe des Wechselum- 
laufs bestehen nur Schätzungen, da durchaus nicht alle Wech- 
sel bei den Banken diskontiert wurden. 


Im Laufe der Jahre 1923—1929 wurden bei den Banken die 
Wechsel bis zu folgenden Beträgen diskontiert: 
1923 am 1. Januar 5.484.000 Litas 


am 31. Dezember . 21:599.000 „ 
1924 am 31. Dezember : "30.253.000. "; 
1925 am 31. Dezember 34.450.000 ,„, 
1926 am 31. Dezember 37.987.000 ,, 
1927 am 31. Dezember 54.237.900 ,„ 
1925 am 31. Dezember 65.082.400  „, 
1929 am 1. September 72.200.400 , 


Auf die grosse-Zalıl der protestierten Wechsel, die Zeuge 
der grossen Geldknappheit sind, haben - wir. schon früher hin- 
gewiesen. Was den Gesamtbetrag der umlaufenden Wechsel- 
menge anbelangt, so soll er nach den Schätzungen von Kuz- 
minskas im Minimum doppelt so gross sein als der ganze No-- 
tenumlauf Litauens. 


Ausserdem zirkulierten im Lande noch fremde Valuten und 
Schecks. Immerhin muss man bemerken, dass die Zirkulation 
fremder Valuten und Schecks nicht allein auf die Geldknapp- 
heit zurückzuführen ist. Ein Vertrauensmoment hat mächtig 
mitgespielt.e. Es wurden zwar Verordnungen erlassen, die den 


Zweck verfolgten, die Einbürgerung der Litasnote im Verkehr‘ 


zu unterstützen. Ein Verbot, die Handelstransaktionen in frem- 
der-Währung - auszuführen, besteht in Litauen aber nicht; 
deshalb verfügen die Handelskreise, besonders diejenigen, wel- 


che Handelsverkehr mit- dem Auslande pflegen, über eine er- 


hebliche Menge von fremden, meist Dollarnoten. Die Privat- 


1) Etingeris „Lietuvos Ükis“. 1926, Nr. 1. Seite 8. 
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banken sind auch im Besitze von Depositen in fremder Wälı- 
rung. Nach der Schätzung des Finanzministeriums soll der im 
Lande sich befindende Betrag fremder Noten sehr beträchtlich 
sein und nicht viel dem gesamten Notenumlauf unterliegen. 


Das sind alles nur mehr oder weniger genaue Schätzun- 
gen. Sie können uns keine genauen Angaben liefern, um wie- 
viel die Geldmenge zu klein war. Sie bieten uns nur bedeu- 
tende Anhaltspunkte dafür, dass die Geldknappheit in der Tat 
bestand. 

Genauere Merkmale finden wir bei der Analyse der Er- 
scheinungen des litauischen Geld- und Kapitalmarktes. Wir 
lıaben schon bei der Betrachtung des Konjunkturverlaufes in 
Litauen die grosse Spannung auf dem Geld- und Kapitalmarkte 
festgestellt. Die Senkung des Zinsfusses von 60—36 % bis 
auf 18—20 % mag einen grossen Fortschritt bedeuten. Die 
Sätze von 18—20 % sind dennoch immer sehr charakteristisch. 


Die Notenbank verschafft sich die Kapitalien, welche sie 
zur Kreditgewährung verwendet, auf dem Wege des Depo- 
sitengeschäftes, vor allem aber auf dem Wege der Notenaus- 
gabe. Daher hängt die Kreditierungsfähigkeit einer Notenbank 
von den Prinzipien ab, welche sie in ihrer Emissionspolitik 
verfolgt. Es wurde öfter darauf hingewiesen, dass die Bank 
von Litauen durch ihre strenge Emissionspolitik ihre Kreditie- 
rungsfähigkeit unberechtigter Weise schmälere und der Wirt- 
schaft dringend nötige Kredite entziehe. Es ist natürlich eine 
Frage der wirtschaftlichen und sozialen Einstellung, ob und 
wieweit die Produktionssteigerung durch die Gewährung der 
Kredite, welche durch die Ausgabe der Umlaufsmittel geschaf- 
fen werden, als erwünscht oder nicht erwünscht betrachtet 
wird. Unsere Antwort darauf versparen wir auf den Schluss 
dieses Kapitels. Gegenwärtig verbleiben wir bei der Analyse 
des Geld- und Kapitalmarktes von Litauen. 


Auf die Hinweise, dass die Bank von Litauen. durch die 
starre Emissionspolitik ihre Kreditierungsfähigkeit in ungerecht- 
fertigter Weise einschränke, hat die Leitung der Bank von Li- 
tauen mehrmals erklärt, dass sie nur gesunde Kreditbegehren 
befriedige; und gerade an solchen empfindet sie einen: Mangel. 
Trotz dem allgemeinen Begehren nach Kredit fehle es ihr an 
soliden Wechselmaterial-Angeboten. 
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Die Ansichten darüber, was ein gesunder oder ungesunder 
Kredit ist, können sehr weit auseinandergehen. Es ist auch in 
Bankkreisen bekannt, dass es viel leichter ist, einen guten als 
einen schlechten Kunden loszuwerden. 

Immerhin, wenn die Litauische Zentralnotenbank von un- 
vesunden Kreditbegehren spricht, welche den Geldmarkt fort- 
während angespannt halten und den Zinsfuss hinaufschrauben, 
so entbehrt dies keinesfalls einer Berechtigung. Vielmehr hat 
es damit eine doppelte Bewandtnis. 

Die Handels-, Industrie- und Kreditunternehmungen, die 
der Inflation ihre Entstehung verdanken, finden in den sanier- 
ten Verhältnissen keine Existenzberechtigung. Diese Unter- 
nelunungen halten sich kaum an der Oberfläche und sind be- 
strebt, ihr künstliches Dasein dadurch zu fristen, dass sie alte 
Kredite mit neuen zurückzahlen. Sie steigern den Umfang der 
Kreditnachfrare und die Höhe des Zinsfusses. Hier ist zu sa- 
gen, dass diese Nachfrage und der von ihr angebotene Zinsfuss 
kein Masstab für die Orientierung der Notenbank sein kann. Es 
war im Interesse derLeistungsfähigkeit der litauischen Wirt- 
schaft eine zwingende Notwendigkeit, dass die Wirtschaft von 
diesen Inflationsexistenzen gereinigt wurde. Die Nichtberück- 
sichtigung derartiger Kreditnachfrage wurde für die Bank von 
Litauen durch die allgemeine Wirtschaftslage, trotz des auf 
60-70 % angestiegenen Zinssatzes, geboten. 

Aus denselben Umständen ergao sich auch der von der 
Notenbank beklagte Manzel an guiem Wechselmaterial. Das 
ist auch keine in Litauen allein bekannte Erscheinung. In Po- 
len, um nur ein Beispiel anzuführen, wurde die Lage nach der 
Gründung der Bank Polski dadurch charakterisiert, dass in 
„keinem Monat der Kredit in der Höhe, in der er jeweils von 
der Bank Polski zuzelassen wurde, voll ausgenützt worden ist. 
Das ist aber nur ein trauriger Beweis dafür, dass ein Mangel 
an gutem Wechselmaterial herrschte“*). 

Es waren aber nicht nur die Inflationsexistenzen, die auf 
der litauischen Wirtschaft lasteten und die Notenbank zur 
grössten Vorsicht und Zurückhaltung zwangen. Die wirtschaft- 
liche Struktur Litauens, wie wir schon näher gesehen haben, 
bot nicht das nötige Fundament, auf welchem die Bank 
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1) Reiches, „Währungsverhältnisse Polens", 1928. S. 119. 
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Litauen eine grosszügige Politik hätte entwickeln können. 
Mangel an gut vorgebildeten, vor allem mit der nötigen Er- 
fahrung ausgestatteten Fachleuten, Unternehmer mit mangeln- 
der Kenntnis des Landes, seiner Bedürfnisse und Entwick- 
lungsfähigkeiten — das alles waren Elemente, mit denen die 
Kreditpolitik der Bank von Litauen immer zu rechnen hatte. Das 
sind Faktoren, welche nicht durch die Kredite kompensiert 
oder beseitigt werden können, die aber die Kreditpolitik der 
Bank von Litauen erschweren und bei nicht genügender Wach. 
samkeit zu einer Schädigung der ganzen Wirtschaft führen 
können’). 

Zu der zweiten Kategorie der ungesunden Kreditbegehren 
auf dem Geldmarkte müssen wir alle Anlagekredite zählen, 
deren Mangel die litauische Industrie und vor allem die Land- 
wirtschaft amı schmerzlichsten empfindet. Das sind wirtschaft- 
lich durchaus berechtigte Kredite, aber ihr Gebiet ist nicht der 
Geld-, sondern der Kapitalmarkt. Diese Nachfrage kann nur 
durch die Neukapitalbildung des Landes oder durch eine Aus- 
landsanleihe befriedigt werden. Die Verantwortung für die 
Verhältnisse auf diesem Markte darf nicht voll auf die Noten- 
bank von Litauen gewälzt werden. 

Es werden doch von der Theorie und der Praxis zwei Kre- 
ditmärkte unterschieden: der Geldmarkt mit kurzfristigem und 
der Kapitalmarkt mit langfristigem Kredit. „Das durch Bauk- 
noten und Depositen gewonnene Kreditkapital der Banken ist 
das Schulbeispiel für kurzfristiges, leihbares Kapital; die Er- 
sparnisse, die eine andauernde Anlage finden sollen, sind der 
entsprechende Fall für langfristiges Kapital”). Die Notenbank 
macht durchaus das Angebot auf dem Markte für kurzfristiges 
Kapital, die Notengelder sind der kürzestfristige Kredit, den 
man sich denken kaın.. Daher ist die Gewährung der langfiri- 
stigen Kredite durch eine Notenbank theoretisch als unzulässig 
zu bezeichnen. 

Das ilitauische Notenbankgesetz, wie wir es schon gesehen 
haben, untersagt der Bank von Litauen jede intensivere Be- 
tätieung auf dem Anlagemarkte. „Aber die beiden Haupt- 
becken des Kapitalmarktes kommunizieren ebenso selbstver- 


I) Prof. Keme$is: „Wie sind die Litas zu vermehren?“ in der „Lietuva“ 
Nr. 5, 1925. 


R Ba Plenge: „Von der Diskontopolitik zur Herrschaft über den Geldmarkt“. 
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ständlich, wie sie getrennt sind. So verschieden sich ihre 
Zinssätze auch bewegen, so bleibt die Einheit des Zinssatzes 
darum doch gewahrt, und zwar in der Form, dass, ie stärker 
die beiden Märkte auseinandergehen, umso kräftiger die Ue- 
berlegung eintritt, ob man einen Bedarf nach langfristigem Ka- 
pital nicht vorübergehend, bis die Marktlage sich ändert, aus 
dem kurzen Markt decken, oder im umgekehrten Fall, ob man 
ein dauernd verfügbares Kapital nicht vorübergehend im kur- 
zen Markt unterbringen soll. Weil nur die theoretische Schei- 
dung der beiden Märkte scharf und präzis ist, während in der 
Praxis die Grenzen unbestimmt und die Uebergänge zahlreich 
sind, vollzieht sich das ohne alle Schwierigkeiten“). Daher ist 
es Pflicht einer Notenbank, die Kreditbegehren nicht nur for- 
mal, d. h. daraufhin, ob sie den Gesetzesvorschriften entspre- 
chen, sondern auch nach ihrer Verwendung zu untersuchen. 
Dies um so mehr, als die Kreditorganisation Litauens noch 
nicht sehr weit über ihre Anfänge hinausgekommen ist. Wir 
haben schon gesehen, dass das Land weder für die Industrie 
noch für die Landwirtschaft Institute für den langfristigen Kre- 
dit besitzt. Die inı Jalıre 1924 gegründete Agrarbank darf die 
Darlehen nicht länger als auf 10 Jahre geben. Praktisch gibt 
sie sie aber meistens nur für 1—6 Jahre. Die mangelhafte Kre- 
ditorganisation im Inlande trägt wesentlich zum Hinaufschrau- 
ben der Zinsen bei”). 


Dass die ausländischen Kapitalien bis jetzt ihren Weg nicht 
selir zahlreich nach Litauen gefunden haben, ist nicht zum ge- 
ringsten Teil auch den aussenpolitischen Verhältnissen zuzu- 
schreiben. Die Gefährdung der baltischen Staaten von russi- 
scher Seite gilt als bis zu einem gewissen Masse überwunden. 
Es gibt aber bekanntlich in Nordeuropa zwei Korridore, deren 
Schicksal noch vielen, vor allem Kapitalgebern, als noch nicht 
endgültig entschieden erscheint. Und wenn es heute trotz 

aller Friedensbestrebungen des Völkerbundes. einem führenden 
General möglich ist, öffentlich zu bekennen, er habe ganze 
Nächte hindurch überlegt, ob er eine kleinere Schwesterrepu- 
blik überfallen sollte — so können wir solche Bedingungen 
keinesfalls als den Kapitalzufluss fördernd bezeichnen. Das 





I) Plenge a. a. O. Seite 220. 
2) Professor Rimka, „Lietuvos Ükis“. Nr. 10, 1927, S. 1. 
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sind Probleme, die in die rein politische Sphäre einmünden und 
nicht unter unsere Aufgabe fallen. Sie anzudeuten, war aber 
auch vom Standpunkte unserer Untersuchung aus unumgäng- 
lich. 


Aus der Betrachtung der Nachfrageseite auf dem litaui- 
schen Geldmarkte erhellt, dass sich das restriktive Verhalten 
der Bank von Litauen, bzw. ihre je nach Verwendung differen- 
zierten Kreditbedingungen zwangsweise aus der wirtschait- 
lichen Struktur und Kreditorganisation Litauens ergeben. 


Wir kehren nun zu der früher von uns gestellten Frage 
zurück, wie weit es die Aufgabe der Notenbank sei, einen mög- 
lichst grossen Teil der Kreditgeschäfte zu besorgen oder einen 
möglichst grossen Teil des Wirtschaftslebens mit billigem Kre- 
dit zu versehen und dadurch die Landesproduktion zu fördern. 


„Es ist ziemlich allgemein anerkannt, dass, unabhängig 
von der Kausalitätsfrage, an die Entwicklung einer Konjunktur 
nicht gedacht werden kann, wenn nicht eine Kreditexpansion 
des Noteninstitutes der Volkswirtschaft damit parallel geht, 
und dass deshalb umgekehrt eine Koniunktur zum Niederbruch 
verurteilt ist, wenn eine Kreditrestriktion durchgeführt wird“). 


Diese Zeilen haben für Litauen ganz besonders grosse Be- 
deutung, wenn man bedenkt, dass die Bank von Litauen bis 
zur Stunde die einzige grössere Kreditquelle des Landes ist. 
Wir haben gesehen, dass in der litauischen Inflationszeit, d. h. 
vor der Gründung der Bank von Litauen, Industrie und Land- 
wirtschaft einen gewissen Aufschwung zeitigten. In anderen 
Ländern konnten wir die Belebung der Wirtschaft mit dem 
Niedergang der Währung beobachten”). In Polen, um ein Bei- 
spiel des litauischen Nachbarstaates anzuführen, wurde „ein 
ganzes Pumpsystem aufgestellt, das die Kapitalien von der 
wirtschaftlich passiven zu der wirtschaftlich aktiven Seite zu 
überführen hatte. Darin lag, neben vielen Schattenseiten, die 
günstigste Wirkung der Inflationssteuer, indem sie auf diesem 
Wege einen raschen Wiederaufbau, insbesondere der Industrie, 
ermöglichte‘). 


1) Hahn: „Aufgaben und Grenzen der Währungspolitik“. S. 5. 
2) Hantos, „Das Geldproblem in Mitteleuropa*, S. 56. 
3) Reiches: „Währungsverhältnisse Polens 1928.“ S. 52, 
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„So weit aber die Produktion auf einer Ausdehnung des. 


Bankkredits durch unrichtige Geldschaffung beruht, ist sie mei- 
stens eine unwirtschaftliche Produktion, die einzelnen Privat- 
wirtschaften zwar vorübergehend grossen Nutzen bringen mag, 
die Volkswirtschaft aber in demselben Masse schädigt“). 


Wir verkennen zwar auch keineswegs das Positive, das. 


eine durch Erweiterung der Umlaufsmittelkredite herbeige- 
führte Hausse, bzw. Baisse für die Volkswirtschaft leisten 


kann. Die Hausse fördert den Unternehmungsgeist und macht. 


verschiedene neue und grosse Wirtschaftsexperimente mög- 
lich. Die Baisse bringt die Begeisterung zur Besinnung, zur 


ruhigen Ueberlegung der in der Hausse begangenen Missgriffe,, 
zu neuen Erfindungen technischer und kaufmännischer Art. 


Insofern kann die Konjunkturschwankung als die wirksamste 
Triebfeder der Wirtschaftsdynamik bezeichnet werden. 


Wenn aber die alten, politisch und wirtschaftlich vollstän- 
dig konsolidierten Staaten nach der Herbeiführung der kon- 
junkturlosen Wirtschaft trachten, so sind diese gewagten Ex- 
perimente für die im Aufbau sich befindende Wirtschaft Li- 
tauens als lebensgefährlich zu bezeichnen. Daher besteht die 
konjunkturpolitische Aufgabe der Bank von Litauen darin, je- 
den übereilten Aufschwung bewusst zu dämpfen, damit der auf 
den Aufschwung folgende Rückschlag nicht zu hart sei und da- 
mit die ganze Volkswirtschaft vor tiefgehenden Erschütterun- 
gen bewahrt bleibe. Dieser Aufgabe zufolge hat sich die Bank 
von Litauen gehütet, die Konjunktur vorzeitig und künstlich zu 
fördern. Sie war stets bestrebt, wie wir es bei der Betrach- 
tung der Koniunkturbewegung und der Notenausgabe gesehen 
haben, ihren Notenumlauf der Güterproduktion und dem Güter- 
umsatz anzupassen. Dazu ist das eindringliche Studium aller 
-Koniunkturtatsachen des eigenen Landes, insbesondere der 
Ernten, der industriellen Produktion, des Arbeitsmarktes 
u.s.w. und der entsprechenden Verhältnisse des Auslandes 
notwendig. - Ä 


Die Kompliziertheit der Aufgabe und der Mangel an zu- 
verlässigen Indizien hat es mit sich gebracht, dass die richtige 
Anpassung der Umlaufsmittel an den Verkehrsbedarf in der 


I) Hantos: „Das Geldproblem in Mitteleuropa“. 1925. S. 9. 
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Anfangsperiode der Tätigkeit der Bank von Litauen, in der 
noch zu wenig Beobachtungsmaterial der litauischen Wirt- 
schaft zur Verfügung stand, nicht immer einwandfrei gelingen 
konnte. Infolgedessen musste die litauische Wirtschaft eine 
grössere oder kleinere Geldknappheit verspüren, bzw. zu Geld- 
ersatzmitteln greifen. 


Wie gross die berechtigten Interessen der Geschäftswelt 
auch einzuschätzen sind, so dürfen wir nicht ausser acht 
lassen, dass die Bank von Litauen eine doppelte Auf- 
gabe zu erfüllen hat: einerseits die Konjunktur zu regulie- 
ren, und andererseits die Stabilität der Litaswährung zu er- 
halten. Mit Rücksicht auf die letztere ist die Bankleitung zu 
besonderer Vorsicht bei der Erhöhung der Menge ihrer um- 
laufenden Noten gezwungen. 


Eine stabile Währung ist Voraussetzung der Wirtschafts- 
entwicklung und das höchste Nationalgut Litauens. „Wir 
wussten“, sagt der Gouverneur der Bank von Litauen, Prof. 
‘“ Jurgutis, „dass auf der Stabilität der Litas unsere ökonomische 
Selbständigkeit ruht, und diese ist Grundlage unserer politi- 
schen Unabhängigkeit“). 


II. STAATSFINANZEN UND NOTENEMISSION. 


Bisher haben wir festzustellen versucht, wie sich die No- 
tenausgabe der Bank von Litauen zur Privatwirtschaft ver- 
halten hat. Jetzt wollen wir den Staatsbedarf in Betracht zie- 
hen, denn „der Hauptmotor der Inflation ist der Wille des Staa- 
tes auf ihre Herbeiführung““). Das geschieht gewöhnlich in 
dem Fall, wo der Staat glaubt, dass die Ausbalanzierung des 
Budgets nicht mehr auf dem normalen Wege möglich sei. Die 
Regierung nimmt dann die Notenpresse zur Finanzierung des 
dringenden Staatsbedarfes in Anspruch. 


Zwar sind die Beziehungen der Bank von Litauen zum 
Staate gesetzlich genau festgesetzt. Alle Bestimmungen sind 
von dem’ Grundgedanken getragen, eine Verknüpfung der: fi- 





1) Jahresbericht 1926. | | 
2) Hantos: „Das Geldproblem in Mitteleuropa“, 1925, S. 5. . 
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nanziellen Verhältnisse des Staates mitder Ausgabe von Bank- 
noten zu vermeiden. Doch haben bekanntlich solche Bestim- 
mungen nur sehr problematischen Wert. „Nichts war leichter, 
als sich über alle gesetzlichen Bestimmungen, die zum Schutze 
der Währungseinrichtung geschaffen worden waren, hinweg- 
zusetzen. Jede Regierung, auch die unfähigste und die 
schwächste, hat es ohne Schwierigkeiten getroffen“). „Ueber- 
haupt liegen, was inflationistische Tendenzen anlangt, die 
Dinge so: sind in einem Staate die Verhältnisse, insbesondere 
die staatsfinanziellen Verhältnisse, dergestalt, dass auf die In- 
flation verzichtet werden kann, so wird darauf verzichtet wer- 
den; sind sie so, dass nicht darauf verzichtet werden kann, so 
wird der Staat immer wieder auf sie zurückgreifen“”). 


Ein Blick auf die Struktur und Entwicklung der litauischen 
Finanzwirtschaft soll uns daher zeigen, inwiefern die Finanz- 
verhältnisse der Republik Litauen eine gesunde Grundlage für 
den normalen Verlauf der Notenemission zu bieten vermögen. 


Bei der Betrachtung der Vorbereitungen zur Gründung 
einer eigenen Notenbank haben wir der Meinung Ausdruck 
verliehen, dass die Finanzen der jungen Republik zuerst keines- 
wegs eine Währungsstabilität in Aussicht stellten, und das war 
einer von den Gründen, warum die litauische Regierung auf 
die Gründung der eigenen Notenbank vorderhand verzichtete. 
Durch diesen Verzicht auf eine eigene Notenbank beraubte sich 
der Staat freiwillig selbst der Möglichkeit, durch die Noten- 
presse die finanziellen Mittel sich bequem zu verschaffen. Wie 
der neue Staat die denkbar grössten finanziellen Schwierig- 
keiten unter Anstrengung aller finanziellen Kräfte des Landes 
überwunden hat, soll uns die Entwicklung des litauischen Bud- 
gets und die Gestaltung der Staatsschulden zeigen. 


1. Das Budget. 


Wie aus der nachstehenden Tabelle ersichtlich ist, über- 
wiegen die Staatseinnahmen von Anfang an die Staatsausga- 
ben. 





1) Mises: „Theorie des Geldes und der Umlaufsmittel“, 1924, Seite 406 
2) Hahn: „Goldvorteil und Goldvorurteil*. 1924. S.4l- ; 
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Das Staatsbudget im Laufe der Jahre 1918/29. 
(In Tausend Litas.) 


Staatsfinanzen 1918/1913 1920 1921 1922 1923 | 1924 














Einnahmen 


1. ordentliche . | 36.016,5 








96.092,4 | 71.531,0 | 72.060,95 1169.758,5] 234.454,8 









2. ausserordent- 


liche . .„ . | 59.663,8 1.338,4 







14.328,2 | 12.226,3] 823,8 902,9 











Gesamteinnah- 


Men: 55“ 95.680,3 | 70.420,6 | 83.757,3 | 72.884,3 |166.211,4| 235.793,2 


Gesamtausgaben | 90.455,8 | 69.481,2 | 80.493,5 | 70.750,9 ]166.024,2| 230.324,7 


0.939,4| 3.263,8| 2.133,4| 0,237,2| 9.468,5 







Aktiv-Saldo . . 9.224,5 





Staatslinanzen 1925 1926 | 1927 1928 1929 








Einnahmen 
1. ordentliche . | 239.432,8 | 229.861,8 | 260.667,7 | 278.884,4 | 296.059,3 


2. ausserordent- 
liche. . . » 19.193,5 5.299,3 8.692,6 | 40.936,3 | 42.481,81 





Gesamteinnah- 
men; 5 258.625,3 | 235.161,1 | 269.360,3 | 319.820,7 | 338.541,1 


Em SE nn | m hs | mm nn 


Gesamtausgaben | 254.837,1 | 228.661,1 | 230.903,4 | 280.481,2 | 269.959,8 


Aktiv-Saldo . . 3.788,2 6.500,0 | 38.456,9 | 39.339,5 | 68.581,31) 


1) Die Summe von 68,58 Millionen Litas ist der Ueberschuss, welcher 
aus den Aktivsalden 1929 und der uebrigen Jahre gebildet wird. Der jeweilige 
Ueberschuss wird immer fuer das folgende Jahr als ausserordentliche Einnahme: 
verbucht. 


Allerdings war der Status der Staatskasse nicht immer 
gleich günstig. Der Staat musste bedeutende Kassendefizite 
überstehen. Die schwerste Zeit war die schon‘ einmal er- 
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wähnte von 1919, in welcher der Staat mit der Auszahlung der 
Gehälter und Soldatenbesoldungen einige Monate in Rück- 
stand gekommen war. Die folgende Tabelle zeigt uns den 
Status der Staatskasse für die Periode 1923—1929. 


Der Status der litauischen Staatskasse 
1923—1929. 
(In Tausend Litas.) 


EI 1924 | 1925 | 1926 | 1927 | 1928 



















1. Januar . . . .[6.809,5| 8.957,1|18.176,1| 9.883.0124.305,4158.049,9157.707,2 
Jährlicher Durch- 
schallt ;, ; =» ; 5.481,4120,735,6|12,694,3112,458,9145.312,2162,688,9164.234,3 





Wir sehen, dass die Staatskasse seit der Einführung der 
Litaswährung Ueberschüsse aufweist, welche besonders in der 
letzten Zeit eine beträchtliche Höhe erreicht haben. | 

Die Erhaltung des Budgetgleichgewichts hat der litaui- 
schen Regierung nicht unerhebliche Schwierigkeiten bereitet. 
Oeiters flossen die vorangeschlagenen Einnahmen tatsächlich 
nicht ein, und man behalf sich durch Sparsamkeit und Unter- 
lassung von Ausgaben. Dass dies nicht ohne grosse Nachteile 
für die wirtschaftliche und kulturelle Entwicklung des Landes 
geschehen konnte, leuchtet ohne weiteres ein‘). 

Um die Zukunftstendenzen zu erkennen genügt es nicht, 
die tatsächliche Entwicklung der Budgetziffern zu wissen. Wir 
müssen vielmehr sehen, woher der litauische Staat seine Mittel 
schöpft, und in zweiter Linie, wo diese Mitel ihre Verwendung 
finden. 

Die grösste Einnahmequelle der litauischen Republik sind 
indirekte Steuern, worunter die Zölle, Staatsmonopole und die 
Tabaksteuer die Hauptposten bilden. An zweiter Stelle ste- 
hen Staatsunternehmungen (Post und Eisenbahn), deren Er- 
träge z. T. vom Transitverkehr abhängig sind. Die direkten 
Steuern nehmen die dritte Stelle ein, wobei auf die Grund- 
steuer der grösste Steuerbetrag entfällt. Die viertgrösste Ein- 
nahmeposition sind Einkünfte aus dem Staatsvermögen und 
Staatskapital, wobei die Einnahmen aus den Wäldern die be- 
deutendsten sind. 


1 Rimka: „Lietuvos Ükis“. Nr. 1. 1928 S. 5, und „L.U.* Nr. 1, 1926, S. 6. 
6* 
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Die Verwendung der Staatsmittel ist nicht weniger wich- 
tig als ihre Beschaffung. In dieser Hinsicht ist die Steigerung 
der Ausgaben für Hebung der materiellen und geistigen Kultur 
des Landes hervorzuheben. Das sind die Ausgabeposten des 
Landwirtschafts-, Volksaufklärungs- und Verkehrsministe- 
riums. Das Landesverteidigungsministerium beansprucht aus 
uns schon bekannten Gründen ziemlich grosse Summen, die 
aber keine steigende Tendenz haben. Daraus erhellt, dass das 
Heer und das Landesverteidigungsministerium in dem erfor- 
derlichen Masse grossgezogen wurden, und dass jetzt das 


Hauptaugenmerk auf die wirtschaftliche und kulturelle Hebung 
des Landes gerichtet ist. 


2. Die Staatsschulden. 


Die Verschuldung Litauens ist, wie die Schuldübersicht 
zeigt, sowohl gegenüber dem Auslande wie dem Inlande sehr 
gering. 

Schulden der litauischen Staatskasse. 













en Die Staatskasse 
Einlös- | schuldet am 









Anleihen Realisiert 








termin 1 Jan. 1930. 
Inländ. Schulden Mk: Lit. 
1. Erste inländ. Anleihe 11.980.300,— | 1919—1920 17.760, — 
2. Ausserord. Staatskas- 
sen-Anleihe . .. . 28.930.450, — 1923 7180.248,32 
3. Staatskassen Anleihe- 
DOHS: u 0 un eo 36.637.000, — 1929 106.330. — 
Ausländ. Schulden Bu. 
4. Schuld an das Engl. | I. £. 16.811.12.4 1925 eingelöst 1924 
Schatzamt . ... . II: 150.000.0.0 1932 4.122.600, — 
5. Schuld an d. Ver. 
Staaten . ..... $ 6.031.546,97 
Y%% 402.465,— 
6.434.011,97 1986’ 62.716.745, — 
6. Relief Schuld .. $ 822.136,07 1922 eingelöst 1923 
7. Schuld an Frankreich | Fr. 5.087.376,35 1919 eingelöst 1926 
8. Lit. Freiheitsanleihe 
in Amerika .... $S 1.848.150, — 1935 18.481.500, — 
9, Tilden-Schmidt Schuld] £ 112.500.0.0 1927 eingelöst 1927 
10. Schuld anDeutschland | R.M. 115.000.000,— 1919 liquidiert 
85.320.845, — 





Insgesamt Litas . . .| 86.225.183,32 


Dabei ist hervorzuheben, dass Litauen seine Schulden re- 
guliert. Es trifft mit den Gläubigerländern Vereinbarungen 
(so mit den Vereinigten Staaten von Amerika, mit Frankreich, 
Deutschland und England), auf Grund derer es abzahlt. Frei- 
lich leidet die litauische Wirtschaft an Kapitalmangel. Das 
Land ist aber nicht mit Schulden überlastet, und es ist fähig, 
Kredite aufzunehmen. 

Mit der Erfassung der Staatsfinanzen Litauens sind die li- 
tauischen Finanzen noch nicht erschöpft. Es bestehen, wie in 
allen anderen Ländern, noch die Finanzen der Selbstverwal- 
tung und des autonomen litauischen Landesgebietes Klai- 
peda. (Memelgebiet). Wenn wir diese Faktoren in Berück- 
sichtigung ziehen, so erhalten wir eine wesentliche Erhöhung 
der öffentlichen Lasten. 

Nach Berechnungen von Dr. Micuta') beträgt die Steuer- 
last pro Einwohner in Litauen ca. 80 Litas. Im Vergleich zu 
anderen baltischen Staaten und dem kleinen, allerdings hoch- 
kulturellen Staate Dänemark, in denen sich die Steuerlast pro 
Kopf der Bevölkerung wie folgt gestaltet: Lettland 115 Litas, 
Estland 112 Litas, Finnland 155 Litas, Dänemark 335 Litas — 
ist die litauische Steuerlast erheblich geringer. 

Auf die Rolle des Staates auf dem litauischen Waren- und 
Kreditmarkt näher einzugehen, erübrigt sich. Diese Fragen 
wurden schon an früheren Stellen behandelt. Zum Abschluss 
des Kapitels ist zu sagen, dass die litauischen Finanzen, unge- 
achtet schwerer wirtschaftlicher Wandlungen, nicht nur sich 
aus eigener Kraft zu halten vermochten, ohne das Notenwesen 
zu gefährden, sondern noch dem Staate ermöglichten, auf den 
Kreditmarkt fördernd und die Konjunktur belebend einzu- 
wirken. 


VIERTES KAPITEL. 


Die Entwicklung der Notendeckung der Bank von Litauen. 


Das oberste Ziel der Währungspolitik der litauischen No- 
tenbank ist die Aufrechterhaltung der Goldparität des Litas. 
Zu diesem Zwecke unterhält die Bank von Litauen Gold-, De- 


1) Direktor des litauischen Staatsamtes für Statistik in „Lietuvos Ükis* 
Nr. 12, 1928, S. 105. 
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visen- und bankmässige Deckung. Für die Gestaltung des 
Gold- und Devisenfonds ist die Zahlungsbilanz des Landes aus- 
schlaggebend. Daher sehen wir uns veranlasst, zur Beleuch- 
tung der litauischen Notenemission, bzw. Gestaltung des Gold- 
und Devisenfonds, auf die Elemente der litauischen Zahlungs- 
bilanz näher einzugehen. 


I. ZAHLUNGSBILANZ, GOLD—UND DEVISENFONDS. 


1. Die Zahlungsbilanz. 


Das entscheidende Moment in der Zahlungsbilanz Litauens 
ist die Bilanz des auswärtigen Handels. Infolge schon früher 
dargestellter Umstände stand in den ersten Jahren der litaui- 
schen Republik die Pflege der Handelsbilanz und die Sorge für 
eine aktive Zahlungsbilanz nicht an erster Stelle des Regie- 
rungsprogramms. Der weitgehende Etatismus und die Staats- 
monopole waren an der Tagesordnung. Die Privatinitiative 
wurde nicht gefördert. Erst seit der Einführung der eigenen 
Währung beginnen die Bestrebungen zur Beeinflussung der 
Handels- und Zahlungsbilanz. Im Jahre 1924 wurde eine na- 
tional-protektionistische Zollpolitik inauguriert, welche auf die 
Begünstigung der inländischen Produktion und Aktivierung der 
Handelsbilanz gerichtet war. 


Die Zollschutz- und protektionistische Politik der europäi- 
schen Staaten liess indessen nicht nach. Litauen sah sich von 
allen Seiten mit hohen Zollmauern umringt und mit fremden 
Waren überschwemmt, was, abgesehen von anderen Folgen, 


währungspolitisch bedenklich zu sein schien. Es blieb für die ° 


litauische Republik nichts anderes übrig, als sich derselben 
Abwehrmassnahmen zu bedienen, wie sie von anderen Staaten 
bereits geübt wurden. Daher führte die Regierung Litauens 
am 3. Januar 1926 einen neuen Zolltarif ein, der die protektio- 
nistische Tendenz noch mehr unterstrich, und der als Verhand- 
lungsinstrument für den Abschluss von Verträgen mit anderen 
Staaten dienen konnte. 


Die Erfolge der litauischen Zoll- und Vertragspolitik er- 
kennen wir am besten aus der Bilanz des auswärtigen Han- 
dels. Der folgenden Tabelle entnehmen wir, dass der Wert 
des jährlichen Exports Litauens seit dem Jahre 1924 rund 250 
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Millionen Litas garantierte. Im Jahre 1929 erreichte er eine 
Ziffer von 329,8 Millionen Litas. j 


Aussenhandelsbilanz Litauens 1923—1929. 
(In Millionen Litas.) 





Die landwirtschaftlichen Erzeugnisse bilden die Haupt- 
artikel der Ausfuhr Litauens. Die Exportartikel ergeben, nach 
Gruppen geordnet, für die Periode 1924-1929 folgendes Bild. 


Die Exportartikel in den Jahren 1924 — 1929. 
(In Millionen Litas.) 





Lebendes Vieh . . .| 3866|] 40,1 40,9 35,24| 34,95] 62,11 
Nahrungsmittel . . . 52,1 41,5 50,0 42,741 56,22] 74,95 
Rohprodukte u. Halb- 

fabrikate . . .. . 165,4 | 143,8 | 152,8 | 162, 153,70) 170,02 
Fertigfabrikate . . . . 10,3 16,8 9,3 9,24 6,86] 22,61 


Die Hauptpositionen der ersten Gruppe (lebendes Vieh) 
sind: Pferde, Schweine, Rindvieh und Gänse. Litauen verfügt 
über einen verhältnismässig grossen Viehbestand, welcher ei- 
nen weit grösseren als den gegenwärtigen Export ermöglichen 
würde. Es hat aber mit Absatzschwierigkeiten, vor allem mit 
den veterinär-polizeilichen Vorschriften der Absatzstaaten 
zu kämpfen, welche öfters einer Importsperre gleich- 
‚kommen. 

Auf die Gruppe der Nahrungsmitel entfallen vor allem 
Fleisch, Butter, Eier und Getreide, wobei der Export von But- 
ter infolge der sich rasch entwickelnden Milchwirtschaft von 
Jahr zu Jahr eine erhebliche Steigerung aufweist. Diese Ex- 
portware ist auch für die Zukunft aussichtsreich und darf bei 
der Notenemission eine bedeutende Rolle spielen. 
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Die grösste Warengruppe des ganzen litauischen Exports 
bilden Rohprodukte und Halbfabrikate, worunter Flachs- und 
Leinsaat und Holz nicht nur die grössten Positionen dieser 
Gruppe, sondern überhaupt des ganzen litauischen Exportes 
sind. Als litauischer Absatzmarkt nimmt Deutschland die erste 
Stelle ein und absorbiert bis 50 % der litauischen Ausfuhr. Eng- 
land beteiligt sich am litauischen Export mit ca. 25% und 
Lettland mit ca. 10 %. In bescheidenem Masse figurieren als 
Exportländer Litauens Belgien, Holland, Schweden, Tschecho- 
slowakei und andere Staaten. 


Als ein auf den Export negativ wirkender Faktor ist der 
Umstand zu betrachten, dass die Litauen umgebenden Staaten 
zum grössten Teil auch Agrarländer sind, während die Indu- 
striestaaten, die für die litauische Republik als Absatzmärkte 
in Betracht kämen, nur mittelbar zu erreichen sind. Anderer- 
seits sind es die noch immer nicht auf der nötigen Flöhe ste- 
henden Verkehrswege des Landes, sowohl die Eisenbahnen 
wie die Landstrassen, die teueren Zinssätze, die nicht der Lei- 
stungsfähigkeit entsprechende Arbeitsentlöhnung, welche die 
Produktionskosten hoch gestaltet und die Anpassung der Lan- 
deserzeugnisse an die Anforderungen der westeuropäischen 
Konsumenten hindert. Daher fällt dem litauischen Export der 
Eingang und der Konkurrenzkampf auf dem Weltmarkt ganz 
besonders schwer. Das sind aber Schwierigkeiten, die sich 
allmählich mildern lassen und dadurch eine Besserung der 
Verhältnisse in Aussicht stellen. 

Die grösste Position der litauischen Einfuhr bilden die 
Manufakturwaren, wie Zwirn, Strickwaren, verschiedene Gc- 
webe, Wäsche- und Kleiderkonfektion. Sie erreicht jährlich 
über 50 Millionen Litas. 

Die Nahrungs- und Genussmittel nehmen die zweite Stelle 
ein. Es werden jährlich für ca. 35 Millionen Litas Salz, He- 
ringe, Zucker, verschiedene Früchte und Tabak importiert. 

Einen bedeutenden Teil des Imports machen die Leucht- 
und Brennstoffe aus, vor allem die Kohle, dann Petroleum, 
Benzin und Mineralöle. Ihr Wert beträgt jährlich ca. 20 Mill. 
Litas. | 

Die nächste Importposition, die auch ca. 20 Mill. Litas 
jährlich beträgt, bilden die Rohstoffe: künstlicher Dünger, Ze- 
ment und Eisen. | 
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Von den übrigen Importartikeln treten durch bedeutende 
Mengen die Fussbekleidung, Lederartikel, Papier, Holzfabri- 
kate und Glaswaren hervor, deren Wert rund 15 Millionen Litas 
jährlich ausmacht. 


Es ist noch im Auge zu behalten, dass Litauen ein Land 
ist, das noch im Wiederaufbau begriffen ist und dass die pro- 
duktiven Anlagen nicht in geringem Masse importiert werden 
müssen. Sie nehmen zwar den Devisenfonds empfindlich in 
Anspruch, stellen aber gleichzeitig eine Besserungsmöglichkeit 
in Aussicht. Was den Zuckerimport anbelangt, der für ca. 20 
Mill. Litas Devisen der Bank von Litauen entnimmt, so ist zu 
sagen, dass in Litauen erfolgreiche Versuche mit dem Bau von 
Zuckerrüben gemacht worden sind und dass die Gründung ei- 
ner Zuckerfabrik für die nächste Zeit in Aussicht steht. Die 
Lederindustrie Litauens wirkt auch hemmend auf die Einfuhr. 
Von der Glasindustrie ist ähnliches zu erwarten. 


Die Höhe des litauischen Exportes und die Aktivität der 
Aussenhandelsbilanz hängen im wesentlichen von der Ernte ab. 
Die sehr starke Passivität der Bilanz für das Jahr 1928 ist aus 
der ganz aussergewöhnlichen Witterung, die nicht nur in Li- 
tauen, sondern auch in anderen Ländern, vor allem im benach- 
barten Lettland, grossen Schaden anrichtete, zu erklären. Die 
Verhältnisse sind immerhin nicht derart, dass deswegen der 
Gesamtexport zurückgegangen wäre, im Gegenteil, der Ex- 
port des Jahres 1928 war sogar um 7. Mill. Litas grösser als 
derjenige des Jahres 1927. Er war aber doch nicht gross ge- 
nug, um den um 25 Mill. Litas vermehrten Import wettzu- 
machen. 


Die jeweilige Passivität der Handelsbilanz wird durch an- 
dere Posten der Zahlungsbilanz kompensiert. Auf diese Posten 
der Zahlungsbilanz soll jetzt näher eingegangen werden. 


Die statistischen Angaben über die litauische Zahlungs- 
bilanz sind zurzeit nur für die drei Jahre 1924, 1925 und 1926 
veröffentlicht worden‘). Bei Untersuchungen über die Zah- 


1) Es liegen zur Zeit auch die Zahlen für die Zahlungsbilanz Litauens in 
den Jahren 1927 und 1928 vor. Die Abhandlung war aber druckfertig, sodass 
es technisch unmöglich war, die Zahlen der Jahre 1927 — 1928 zu berücksich- 
tigen. Der Verfasser. 
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lungsbilanz ist jedoch immer im Auge zu behalten, dass ge- 
wisse Posten nur sehr unvollkommen geschätzt werden kön- 
nen, wodurch sich eine recht breite Fehlergrenze ergeben 
kann. Das soll ganz besonders für Litauen gelten, wo für die 
verschiedenen Elemente der Zahlungsbilanz zuverlässige Au- 
haltspunkte fehlen. Aehnliches sehen wir auch bei den Be- 
rechnungen der Zahlungsbilanzen anderer Staaten, z. B. der 
Vereinigten Staaten, welche in den letzten Jahren immer eine 
besondere Rubrik „Fehler und Auslassungen“ in die Bilanzen 
aufnehmen. Daher erfordert die Unbestimmtheit der einzelnen 
Angaben gewisse Vorbehalte. Immerhin liefern die amtlich 
veröffentlichten Zahlen und ihre Betrachtung ein allgemein 
orientierendes Bild über die Zahlungsbilanz Litauens und seine 
Tendenzen. 


Die Handelsbilanz ist bei weitem das wichtigste Element 
der Zahlungsbilanz Litauens. Sie ist auch derjenige Bestand- 
teil, der genauer als die anderen erfasst werden kann. Die 
Untersuchung der Posten der Handelsbilanz ist schon oben 
vorgenommen worden. Hier bleibt nur jener Teil der Handels- 
bilanz zu berücksichtigen, welcher durch die amtliche Statistik 
nicht erfasst worden ist. Das sind die Ein- und Ausfuhr der 
Waren, welche geschmuggelt werden oder sonst ohne Zoller- 
klärung nach Litauen kommen oder es verlassen. Naclı den 
Schätzungen des statistischen Zentralbüros von Litauen betra- 
gen solche Aktivposten nicht einmal eine Million Litas jährlich, 
dagegen belaufen sich die gleichen Passivposten auf 6—8--9 
Millionen Litas. 


Die zweitwichtigsten aktiven Positionen in der litauischen 
Handelsbilanz sind die Geldüberweisungen aus dem Auslande, 
und zwar aus den Vereinigten Staaten von Amerika. Dieser 
Posten spielt in der Zahlungsbilanz Litauens eine sehr grosse 
Rolle. Er vermag die Folgen der passiven Handelsbilanz aus- 
zugleichen. Man berechnet den gesamten Betrag solcher Ue- 
berweisungen auf 43 Mill. Litas jährlich. Demgegenüber 
wird der Geldbetrag, der von litauischen Auswanderern ins 
Ausland mitgenommen wird, auf 1,8, 2,5, 6,5 Mill. Litas pro 
Jahr geschätzt. 


- Einen dritten, bedeutenden aktiven Posten der Zahlungs- 
bilanz bildet der Transitverkehr der Waren, der Reisenden 


und der Postsendungen. Dagegen machen die Zahlungen für 
Frachten, welche Litauen an das Ausland zu zahlen hat, die 
beträchtliche Summe von ca. 4 Mill. Litas jährlich aus. 


Was die Erträgnisse aus den im Auslande angelegten Ka- 
pitalien anbelangt, so sind sie sehr bescheiden ausgewiesen, 
von 0,6—2,2 Mill. Litas. Sie sind aber nicht vollständig, infolge 
der mangelnden Anhaltspunkte. Ebenso sind die Angaben über 
die ans Ausland zu zahlenden Amortisationen, Zinsen und Di- 
videnden unvollständig, obschon diese Summe immerhin be- 
deutend höher berechnet ist, nämlich auf 4,7 bis 6,9 Mill. Litas. 

Unter den übrigen Posten der Zahlungsbilanz nehmen die 
Einnahmen aus dem Fremdenverkehr in Litauen und die Aus- 
gaben der litauischen Bürger in ausländischen Kur- und Er- 
holungsorten noch eine bedeutendere Stellung ein. 


Die gesamte Zahlungsbilanz hat in den drei Jahren 1924— 
1926 folgende Gestalt angenommen. 


Zahlungsbilanz Litauens in den Jahren 
1924—1926. (In Millionen Litas.) 
























POSTEN | 1924 | 1925 1926 
AKTIV 
ls: EB: ss ass uwieun“ 266,6 242,7 253,3 
2 VSERMNESEE a mn nn mn 0,8 0,6 0,2 
3. Emigrantei ::; = 5:5: w + Win 43,7 44,7 43,4 
4. Eisenbahn, Post . . . 2. 2 2220. 4,3 4,8 81 
5. Kapitalanlage . .» : ses 05%“ 0,6 0,3 2,2 
6. Fremdenverkehr . . « «se oe we» 2,0 2,3 2,1 
Tl. Dyass . x 0 wich ien 3,2 4,1 9,0 
Total 2222. 3212| 3006| 3149 
PASSIV. 
I; INBOr . 5 5 u Be ie a 206,5 252,7 240,8 
2. SChmuggel, «u. “5 na u 6,3 9,7 8,0 
3 Emigranten « = x vw o.0 000» 1,8 2,5 6,5 
4. Frachten a re 4,0 4,0 4,2 
5. Amortisationen, Zinsen und Dividenden 4,7 5,9 6,9 
6. Ausgaben der lit. Staatsangehörigen im 8,4 9,5 9,5 
Auslande : : ss ss we we eo.“ 

T. Divemes . se. 8 85 5 2,3 2,9 2,9 
Toll . u. 0 en | 2346| 2897| 2843 

Aktivsaaldo ... . - 8666| 109| 306 





2, Der Goldfonds. 


Yas Fehlen einer metallischen Sicherung war der Haupt- 
Zug & warum die litauische Regierung mit der Einführung der 
Syn Währung grosse Vorsicht und Zurückhaltung sich 
eabrt Se auferleren zu müssen. Das Land war durch den Krieg, 
Nevolutien und Geldentwertung verarmt. Der Staat konnte 
it Anapper Not seine Ausgaben decken. Die Goldmünzen, 
wollte noch von der Vorkriegszeit bei der Bevölkerung zu- 
-ötkgehlieben waren, wurden durch die deutsche Militärver- 
welmung auf verschiedenste Weise der Bevölkerung abgenom- 
en und der Reichsbank zugeführt. 

Erst als die Htanische Republik am 12. Juli 1920 einen Frie- 
Szrsvrsrtrac mit der U. d. S. S. R. geschlossen hatte, erhielt 
"zxı &iesem Vertrag 3 Millionen Goldrubel. Aus diesem 
zaze wurde der Anfangsbestand des Goldfonds der Bank 
a Lit: auen gebildet. Die weitere Zunahme des Goldfonds 
zeb sich aus der Tätigkeit der Bankverwaltung, die je nach 
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Sem Bedari zur Erhaliung der gesetzlich vorgeschriebenen 
Dersung die Goldkäufe vorgenommen hat. 
Des Bild Sber das absolute Wachstum des Goldfonds ent- 
ze2m:z wir den folgenden Zahlen. 
Der Golidäbesiand am Ende der Jahre 1922— 1929, 
1922 . . . 15,19 Mill. Litas 
1923 . .-- 16,5 „ i 
1924 = x.“ SO, u. m 
192253 ..: 229 „ . 
1926 . . . 31,36 „ z 
1927... 320 „ 5 
198... AI. Us 
19229 . . . 3508 „ 5 


Der Boldionäs hat sich also im Jahre 1924 (in dem Jahre 
= MöL Litas aktiven Handelsbilanz und der um 87 
Mil Litas aktiven Zahlungsbilanz) beinahe verdoppelt. Seit- 


MA 
(Ay 
”q 
Fir 
nB$ 
E 


küre 0 eine Zaschıne von 1—2 Millionen Litas auf. 
Im Laufe der Jahre 1922—1929 hat das Golddeckungsver- 


Kanis der he der Bank von Litauen folgende Gestaltung 
ZONEN. 
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Das Golddeckungsverhältnis der Noten der Bank 
von Litauen 1922-1929. (In Prozent.) 


1922 Dezember 50,25 
1923 März 37,35 
„ Juni . 33,53 
„ September 30,60 
„ Dezember 27,38 
1924 März 33,87 
„ Juni 36,07 
„ September 34,08 
„ Dezember 33,10 
1925 März 34,95 
„ Juni 42,07 
„ September 41,50 
„ Dezember 39,42 
1926 März 33,61 
„ Juni 38,38 
„ September 40,94 
„ Dezember 36,13 
1927 März 34,46 
„ Juni 36,35 
„ September 36,58 
„ Dezember . . . . 2... 34,36 
1928 März . . 2 2 2 22% 33,68 
„ Juni : ma wi si DI8 
»„ September . . 2 2.2 ..40,27 
„ Dezember . . . . . . 40,42 
1929: März & u’. Hr = + SM 
„ Juni se wer er Ai 
„ September . 2. 2.2.2... 36,84 
„ Dezember . . . 2.2... 36,99 


Aus diesen Verhältniszahlen sehen wir, dass die Bank ihre 
Golddeckung im allgemeinen höher, zeitweise sogar wesent- 
lich höher als es vorgeschrieben ist, unterhält. 

Andererseits lassen sich auch Unterschreitungen der vor- 
geschriebenen %-Golddeckungsquote feststellen, so in den Jah- 
ren 1923 und 1924 und ebenfalls in den Jahren 1927/28. 
Im zweiten Teil dieser Arbeit nehmen wir Stellung zu 
der Frage der Unterschreitungsmöglichkeit der vorge- 


IR: 


- a 

- 

. u.“ yo 
. 0= 


_— 


schriebenen Golddeckung. Unserer Auffassung nach, wie wir 
es jetzt vorwegnehmend aussprechen, ist die Unterschreitung 
unter Umständen eine wirtschaftliche Notwendigkeit. Juri- 
stisch stellt sie zweifellos einen Rechtsbruch dar, welcher eine 
ungünstige Stimmung in der Bevölkerung hervorrufen könnte. 
Dies deutet auf die Unzweckmässigkeit der starren Vorschrif- 
ten hin. 

Vom Standpunkt der Einhaltung der gesetzlich vorge- 
schriebenen %-Golddeckung erscheinen die Daten, in denen 
sich die Golddeckung nur wenig über 33/;% des Notenum- 
laufes befindet, als angespannt und für grössere Anforderungen 
nicht gerüstet. Wirtschaftlich lässt sich das günstigere Ver- 
hältnis feststellen. Die Bankleitung unterhält einen grösseren 
Devisenfonds, welcher theoretisch und praktisch die Funktion 
des Goldfonds erfüllt. Daher sehen wir auch, dass der Gold- 
fonds nur geringeren Schwankungen unterworfen ist, während 
die ganze Last auf dem Devisenfonds liegt. Der Goldfonds 
stellt nur die weitere Reserve dar, welche gewöhnlich nicht 
beansprucht wird und nur der gesetzlichen Vorschrift über die 
Notendeckung genügen soll. | 

Vom Standpunkte der Einhaltung der gesetzlich vorge- 
schriebenen Golddeckung ist nicht nur das Golddeckungsver- 
hältnis des Notenumlaufes wichtig, sondern auch dasjenige der 
Gesamtverbindlichkeiten. Denn bei der Abhebung der Deposi- 
ten muss die Bank imstande sein, ihren Notenumlauf zu ver- 
mehren, ohne das Gesetz über die Deckung zu verletzen. Die 
Gestaltung der Golddeckung der Gesamtverbindlichkeiten ent- 
nehmen wir der folgenden Tabelle. 


Die Golddeckung der Gesamtverbindlichkeiten 
der Bank von Litauen 1922—1929. (In Prozent). 


1922 Dezember .°.°. 2... 49,85 
1923 März - : :» »_. 2.2 = s 33,96 
„ Juni s Eau we 3° AR 
„ September . . 2.2... 27,15 
„ Dezember . . . . . . 22,18 
1924 MUZ  : ı: u» sw >“ 832 
„ Juni ns Fa . 
„September . .. - »... . 23,06 


a. Dezember - ;- „3% ss 24.76 
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1925 Mae - ee 
„ Juni ahead N 
„ September . . » 2... 35,59 
„ Dezember . . . 2... 30,38 

1926 März . 2 2 2 2.202. 26,90 
MM: a a Eee SO 
„ September . . 2... 32,26 
„ Dezember . . 2 2... 25,86 

1927 Mäliz . » .: » : » «+. 2416 
„ Juni ar En ne AR 
»„ September . . 2... 24,00 
„ Dezember > 3»: 25 

1928 März . . 22 .2.2.2.. 20,74 
„ Juni ss vi su 0 w 28 
„ September . . 2... .....21,96 
„ Dezember .. +. + 20,75 

1929 März . 2.2 2 2.2.2 .21,98 
„ Juni Et ee ar 
„ September . . . 2... 20,06 
„ Dezember . . 2... ..:1834 


Wir stellen also fest, dass der Status der Bank in dieser 
Hinsicht weniger günstig ist und die Situation wieder durch 
den Devisenfonds in besserem Lichte erscheint. Darüber aber 
später. 

Die Goldreserven, die zur Notendeckung gesetzlich vorge- 
schrieben sind, können entweder in den Kellern der Bank 
selbst aufbewahrt werden oder bei einer ausländischen Bank 
unter der Bedingung jederzeitiger freier Verfügung deponiert 
werden. 


Darüber, wo sich der Goldfonds der Bank von Litauen be- 
finden müsse, sagt das Gesetz nichts. 


Wie wir aber aus den Bankbilanzen entnehmen, unterhält 
die Bank ihren Goldschatz in ausländischen Banken, und zwar 
nicht etwa verpfändet, wie das manchmal geschieht, sondern 
frei deponiert. Wenn theoretisch auch nichts gegen das teil- 
weise Deponieren des Goldfonds im Ausland einzuwenden 
wäre, so hat dies dennoch bedeutende Schattenseiten, wie z.B. 


Beschlagnahme im Fall der kriegerischen Verwicklung. 
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Auf die Frage, warum die Bank ihr Gold im Ausland un- 
terhält, wird von der Bankseite erklärt, dass es in Litauen kei- 
nen Goldmarkt gäbe. Die Bank müsse das Gold im Auslaud 
erwerben, und um Transportkosten zu ersparen und, wenn es 
nötig ist, bequem verkaufen zu können, deponiere sie es ge- 
rade im Auslande. Bis vor kurzem hatte die Bank auch nicht 
über entsprechende Räumlichkeiten verfügt, wo sie das Gold 
sicher hätte unterbringen können. In Bezug auf die Sicherheit 
der Aufbewahrung des Goldschatzes einer Zentralnotenbank 
hat Plenge folgendes ausgesprochen: „Freilich ist es, wenn 
nicht gefährlicher Leichtsinn, so doch unnötige Bravour, wenn 
ınan den zentralen Goldschatz in einer offenen Hauptstadt auf- 
bewahrt und damit für den Fall eines nicht sofort glücklichen 
Krieges unnötig gefährdet“). Uns erscheint auch die Depo- 
nierung des Goldes im Auslande als eine kluge und durch die 
Umstände gebotene Vorsichtsmassnahme der Bankleitung. 


3. Der Devisenfonds. 


Das litauische Notenbankgesetz enthält keine Bestimmtin- 
gen über die Haltung eines Devisenfonds. Es bestimmt ledig- 
lich, dass diejenigen % des Notenumlaufes, welche laut dem 
Gesetze nicht durch Gold gedeckt zu sein brauchen, durch 
leicht realisierbare Werte gedeckt sein müssen. Was unter 
leicht realisierbaren Werten zu verstehen ist, bleibt offenbar 
dem Ermessen der Bankleitung zur Entscheidung überlassen. 
Das Bankstatut stellt die Forderung auf, dass die Bank Wech- 
sel, Schecks und Noten solcher fremden Länder kaufen und 
verkaufen dürfe, deren Währung auf einer metallenen Basis 
beruht. 

Wir haben schon darüber gesprochen, dass dieBank von 
Litauen zuerst unter den leicht realisierbaren Werten lediglich 
Devisen verstanden hat und sich erst seit dem Jahre 1925 von 
dieser Auffassung abgekehrt hat. Zu dieser Frage kehren wir 
bei der Würdigung der Gesetzesvorschriften zurück. 

Vor dem Kriege bezeichnete man im allgemeinen nur aus- 
ländische Wechsel als Devisen, heute ist dieser Begriff erwei- 
tert, indem man auch ausländische Banknoten, Schecks, Gut- 


1) Plenge: „Von der Diskontopolitik zur Herrschaft über den Geldmarkt“. 
1913. S. 122. 
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haben im Auslande und andere Forderungen an das Ausland 
unter den Begriff der Devisen subsummiert. Es ist deshalb 
praktisch von grosser Wichtigkeit, was in diesem Posten zu- 
sammengefasst wird, denn davon hängt seine notenpolitische 
Bedeutung ab. Die Bank von Litauen nennt in ihren Bilanzen 
diesen Posten „Fremde Valuta“. Er setzt sich aus folgenden 
Bestandteilen zusammen: 

1. ausländische Banknoten, 

2. im Auslande zahlbare Schecks, 

3. Guthaben im Auslande, 

4. im Auslande zahlbare Frachtbriefe. 

Auf die Bedeutung jeder dieser Positionen näher ein- 
zugehen erübrigt sich, denn ihr Wesen ist ohne weiteres klar. 
Es ist ohne weiteres auch einleuchtend, dass die Guthaben im 
Auslande, die aus dem Geschäftsverkehr mit dem Auslande 
entstehen, und diejenigen, welche auf dem Wege der Anleihe 
geschaffen werden und auch im Auslande gelassen worden 
sind, nicht auf die gleiche Stufe zu stellen sind. Die letzteren 
können praktisch jeden Augenblick gekündigt werden und 
dann die Währungsstabilität unter Umständen gefährden. Wie 
wir den Bilanzen entnehmen, verfügt die Bank von Litauen 
über Guthaben ersterer Art. 

Im allgemeinen lässt sich noch bemerken, dass der Dek- 
kungswert dieser fremden Valuta in hohem Masse davon ab- 
hängig ist, wie die Auslandsbanken, bei denen diese fremde 
Valuta abzuheben ist, in bezug auf die Solidität. und Liquidität 
ausgewählt sind, ob die „fremde Valuta“ wirklich jederzeit in 
effektives Gold umwandelbar ist. Dies ist ein Unsicherheits- 
moment, das bei der theoretischen Gleichstellung der Gold- 
und Devisendeckung dennoch praktisch ins Gewicht fallen 
muss. Hier ist die Geschäftstüchtiekeit der Bankleitung von 
massgebender Bedeutung. Das um so mehr, als die Bank von 
Litauen ihre Noten in Devisen einlöst. Denn, wie’schon dar- 
gestellt wurde, besteht keine gesetzliche Verpflichtung, die 
Noten in Gold oder Devisen einzulösen. Zur Erhaltung der 
Währungsparität löst die Bankleitung nach eigenem Ermessen 
ihre Noten in Devisen ein. Juristisch ist diese Einlösungsart 
eigentlich keine Einlösung. Diese wird dadurch auf eine aus- 
ländische Bank abgewälzt und letzten Endes hängt es vom Ver- 
halten der letzteren ab, ob der wirtschaftliche Effekt der glei- 


che ist wie bei der Bareinlösung. : 
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Die Bank von Litauen hat die Bedingungen, unter denen 
sie ihre Noten einlöst, im Laufe der Zeit modifiziert. Zuerst 
hat sie nur diejenige Nachfrage nach Devisen befriedigt, wel- 
che imstande war, ihre wirtschaftliche Berechtigung nachzu- 
weisen. Als berechtigte Nachfrage galt: 

1. diejenige für Mandels- und Industriezwecke, 

2. diejenige für Bildungszwecke (Studien im Aus- 
lande), 

3. diejenige für Kur- und Erholungsreisen im Aus- 
lande, 

4. diejenige für Regierungseinkäufe. 

- Wenn dieser Einlösungsmodus theoretisch auch mehr be- 
rechtigt ist als die Einlösung unter Zahlung einer Prämie, so 
ist er praktisch sehr umständlich. Gegenwärtig löst die Bank 
ihre Noten jedermann zum Börsenkurs ein, aber nicht höher 
als %» % über der Parität. 

Der Devisenfonds wird unmittelbar für den Auslandsver- 
kehr in Anspruch genommen. Daher unterliegt er grossen 
Schwankungen nicht nur von Jahr zu Jahr, sondern auch im 
Laufe des Jahres. 

Aus der nachstehenden Tabelle ersehen wir, dass für den 
Devisenfonds das Jahr 1924 und der Anfang des Jahres 1925 
aus uns bekannten Gründen die Zeit der Rekordzahlen war, 
die erst im Jahre 1929 übertroffen wurde, als der Devisen- 
fonds der Bank von Litauen eine Höhe von rund 76 Millionen 
Litas erreichte. 


Devisenfonds der Bank von Litauen. 
(In. Millionen Litas.) 











MONAT 1922 | 1923 | 1924 | 1925 | 1926 | 1927 | 1928 | 1929 
Jama 22,28| 53,58] 62,67| 29,29 | 37,57| 57,12] 43,02 
Februar . .. . 26,26| 55,61 | 63,40 | 29,96 | 39,20| 57,13 | 38,45 
März.» . 28,55| 56,75| 56,71 | 37,69 | 42,07| 53,86 | 36,51 
Alles sr a 31,49 | 60,01 | 48,07] 34,31 | 39,22] 51,00] 42,11 
Mi 2... . 35,30 | 59,77| 41,19 | 32,45| 39,41 | 48,01 | 39,02 
Jai - » 2. »=L.:13552| 5538| 34,57 | 27.00 | 39,93| 43,91 | 36,31 

EHE vegan. 34,44| 49,48| 28,53] 24,15 | 34,80 | 42,75 | 37,06 
August . . . 35,67| 49,25| 25.93! 22,84 | 32,95| 42,52 | 42.50 
September . ... 37,20| 50,50 | 24,77 | 22,77| 38,36 | 40,95 | 52,57 
Oktober. . . .| 4601 40,37| 58,90 | 29,65 |-29,97 | 41,71 | 43,54 | 66,70 


November . . . 1 12,93| 43,93| 61,24| 30,43 | 35,26 | 49,10 | 43,00 | 73,99 
Dezember . . . | 17,95] 46,52] 62,26 | 30,40 | 37,18 | 51,57 | 43,62 | 76,21 
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In Bezug auf die Jahreszeiten beobachten wir eine regel- 
mässige wiederkehrende Abnahme des Devisenfonds in der 
Sommerzeit, während welcher der Geschäftsverkehr mehr 
oder weniger stillsteht. In den Herbst-, Winter- und Frühlings- 
monaten nimmt der Devisenfonds gewöhnlich zu. Dies finden 
wir in der folgenden Tabelle des Maximums und Minimums 
des Devisenbetrages kar dargestellt. 


Maximum und Minimum des Devisenfonds der 
Bank von Litauen 1922—1929. 
(In Millionen Litas.) 


Jahre | Maximum | Minimum Spannung 








1922 Dezember 17,95 Oktober 4,60 13,35 
1923 Dezember 46,52 Januar 22,28 24,24 
1924 Dezember 62,26 August 49,25 13,01 
1925 Februar 63,40 September 24,77 38,63 
1926 März 37,69 September 22.77 14,92 
1927 Dezember 51,57 August 32,95 18,62 
1928 Januar 57,12 September 40,95 16,17 
1929 Dezember 76,21 Juni 36,31 39,90 


Nachdem wir die Bewegung des Devisenfonds kennen ge- 
lernt haben, wenden wir uns nun der Betrachtung seiner No- 
tendeckungsfunktion zu. 


Aus der folgenden Tabelle sehen wir, dass die Devisen in 


der Notendeckung der Bank von Litauen einen grossen Teil - 


ausmachen. Sie ergänzen sehr vorteilhaft die Golddeckung; 
und wenn die Gold- und Devisendeckung, wie wir aus der glei- 
chen Tabelle entnehmen, seit dem Jahre 1924 zwischen 72— 
90—120 % des gesamten Notenumlaufes schwankte, so stellt 
das für die Litaswährung eine genügende Sicherheit dar. 


Gold und Devisen in Prozent des Notenumlaufies 


1922 —1929. 
ah Baanes ee do Noteneuenice 
1922 Dezember 59,4 109,7 
1923 März 67,5 104,9 
„ Juni 73,4 106,9 
„ September 69,7 100,3 
„ Dezember 77,6 PR- 105,0 
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1924 März 79,7 113,6 
„ Juni 81,7 117,8 
„ September | 67,8 101,9 
„ Dezember 67,0 100,1 

1925 März 60,3 | 95,3 
„ Juni 43,6 85,7 
„ September 30,6 72,1 
„ Dezember 40,5 79,9 

1926 März 46,6 80,2 
»„ Juni 38,2 76,6 
„ September 33,8 74,7. 
„ Dezember 45,8 81,9 

1927 März 48,9 83,4 
„ Juni 48,6 85,0 
„ September 46,1 82,7 
„ Dezember 55,7 90,1 

1928 März 55.3 89,0 
„ Juni 2,887 93,6 
„ September 50,7 91,0 
„ Dezember 54,1 94,5 

1929 März 41,4 78,1 
„ Juni 46,0 87,1 
„ September 58,5 95,3 
„ Dezember 82,3 119,3 


Das Deckungsverhältnis ergibt bedeutend ungünstigere 
Resultate, wenn wir zu den Noten die Depositen hinzuziehen. 
Dann sehen wir, dass die Deckung von ca. 50 % schon als 
ziemlich angespannt bezeichnet werden darf und weiterer Aus- 
dehnung kaum fähig ist. Immerhin besitzt die Bank für den 
durch Gold und Devisen nicht gedeckten Rest die bankmässige 
Deckung, zu deren Betrachtung wir jetzt übergehen. 


Gold und Devisen in Prozent der 'Gesamtver- 
bindlichkeiten 1922 —1929. 


1922 31. Dezember . . . . . 1088 
1923 31. März . . 2 2 2.2..953 
= 30 Jenl =. 5A or 6 
„ 30. September re Er 
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1924 31. März 77,9 
„ 830. Juni : 72,1 
„ 30. September 69,0 
„ 31. Dezember 74,9 

1925 31. März 66,7 
» 30. Juni 65,4 
„ 830. September 61,8 
„ 31. Dezember 61,6 

1926 31. März 64,2 
„ 30. Juni 61,7 
„ 30. September 58,9 
„ 31. Dezember 58,6 

1927 31. März 58,4 
„ 930. Juni 58,3 
„ 30. September 54,3 
„ 31. Dezember 53,9 

1923 31. März 54,8 
„ 830. Juni .. 50,3 
„ 30. September 49,6 
„ 31. Dezember 48,5 

1929 31. März 46,7 
„ 30. Juni 47,0 
„ 30. September . . . . . 519 
„ 931. Dezember . . ....52 


I. KREDITGESCHÄFTE UND BANKMÄSSIGE DECKUNG. 


Wir haben im vorigen Kapitel festgestellt, dass die Kredit- 
politik der Bank von Litauen einen restriktiven Charakter 
trägt und von grosser Vorsicht und Zurückhaltung beherrscht 
ist. Die Kreditkapitalien der litauischen Notenbank setzen sich 
aus Depositen und Noten zusammen. Die Depositengelder 
können der Bank entweder aus dem Privatverkehr oder vom 
Staate selber zufliessen. Die Privateinlagen spielen bei der 
Bank von Litauen keine grosse Rolle. Denn um die Privat- 
gelder heranzuziehen, müsste man sie so verzinsen, ‚wie es 
auf dem Kreditmarkte üblich ist. Das würde aber in die Bank- 


politik eingreifen und sie einschränken. Der Devisensatz 


müsste sich dann nach dem Privatsatz richten, und die selb» 
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ständige Bankpolitik wäre eingebüsst.e. Aus diesem Grunde 
zahlt die litauische Notenbank für die Gelder in laufender Rech- 
nung gar keine Zinsen und für die an eine Kündigungsfrist ge- 
bundenen bis % dessen, was im Privatverkehr üblich ist. 


Wie die nächste Tabelle zeigt, bestehen die Depositen der 
Bank von Litauen grösstenteils aus Regierungsgeldern. Die 
Summe der Regierungsgelder erreichte am I. Januar 1929 eine 
Tlöhe von 84 Mill., während die Privatgelder lediglich einen 
Betrag von 13 Mill. Litas ausmachten. 


Depositen der Bank von Litauen. 
(In Millionen Litas.) 


Privateinlagen Resieunsee! Total 











Die Erweiterung der Kreditgewährung aus den Depositen 
darf aber nicht ohne Rücksicht auf die Gelddeckung erfolgen, 
da die privaten oder öffentlichen Depositen sofort oder je nach 
Verabredung nach einer Kündigung abgehoben werden kön- 
nen und dann in Banknoten ausbezahlt werden müssen. In ei- 
nem solchen Falle muss die Bank entweder, wenn die vorhan- 
dene Deckung es gestattet, ihre Notenmenge vergrössern oder, 
falls dies nicht möglich ist, ihre Kredite einschränken. 


Wir haben schon gesehen, dass die Bank von Litauen ihre 
Notenmenge nach der Bewegung ihres Gold- und Devisenfonds 
gestaltet hat. Von diesem Grundsatz leitet die Bank ilıre 
Richtlinien betreffend den Umfang des zu erteilenden Kredites 
und die Art der zu kreditierenden Wirtschaftszweige ab. 


Der Umfang der von der Bank gewährten Kredite und ihre 
Bewegung ist durch die folgende Tabelle dargestellt. In den 
‘Jahren 1923—24 verdoppelte sich die Summe der gewährten 
Kredite; 1925 und 1926 tritt eine Verlangsamung der Aufwärts- 
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bewegung ein, die mit dem Jahre 1927 wieder in Schwung 
kommt. 


Kreditgeschäfte der Bank von Litauen 
1922—1929. (In Millionen Litas.) 








run te ıg 
Kredite gegen 
Lombardierung 
von Waren 

Frachtsch, u.s.w. 


Gesamt- Da 


Jahr Datum summe der] ü 
j . Diskontierte 
Diskontiu.| Wechsel 24 


Darlehen Tratten 







Spez. Konti 
Korrenti ge- 
gen Wechsei 




















1922 31. Dezember 


1923 31. März 12,89 3,54 8,43 0,92 
k 30. Juni 12,73 9,98 6,29 0,86 
2 30. September 13,62 6,90 9,37 1,35 
a 31. Dezember 16,92 9,54 3,96 1,02 

1924 3l. März 25,49 15,65 1,97 1,87 
- 30. Juni 30,91 17,14 10,13 3,64 
q 30. September 32,41 18,30 10,56 3,99 
. 31. Dezember 36,68 18,00 13,56 5,12 

1925 3l. März 39,59 17,93 16,16 5,90 
. 30. Jani _ 38,21 16,78 17,00 4,43 
. 30. September 41,74 17,66 18,66 9,42 
e 31. Dezember 49,20 14,84 30,28 4,08 

1926 31. März 48,15 12,88 31,82 3,45 
„ 30. Juni 44,41 11,93 29,24 3,24 
. 30. September 45,91 13,03 30,08 2,80 
ß 3l. Dezember 51,01 14,29 31,96 5,69. 

1927 31. März 58,99 17,34 29,41 11,80 
z 30. Juni 59,50 20,13 31,39 7,98 
a 30. September 62,88 22,62 32,69 7,97 
= 31. Dezember 81,07 31,39 38,76 10,92 

1928 31. März 81,45 31,78 37,92 12,15 
. 30. Juni 84,77 33,17 39,86 11,74 


si 30. September 85,90 34,20 39,58 11,72 
31. Dezember 91,49 39,24 40,94 11,31 


1929 31. März 89,49 39,93 39,75 13,81 
” 30. Juni 88,27 36,61 38,95 12,71 
n 30. September 90,10 37,45 39,43 13,22 
; 3l. Dezember 85,84 36,99 38,22 11,07 


Im ganzen hat sich die Summe der durch die Bank vonLi- 
tauen gewährten Kredite im Laufe der 7 Jahre der Tätigkeit 
der Bank mehr als verzehnfacht. 

Die Krediterteilung erfolgt auf dem Wege der Diskontie- 
rung der Wechsel oder durch Gutschrift der Wechsel in lau- 
fender Rechnung. Die Lombardkredite nehmen einen ver- 
hältnismässig bescheidenen Platz ein. 

Während die Lombardgeschäfte nicht immer die erwünsch- 
te Sicherung bieten können, sind die Wechselgeschäfte, vor al- 
lem wenn darunter auch Devisen im engeren Sinne (die Wech- 
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sel auf das Ausland) sich befinden, wie dies bei der litauischen 
Notenbank der Fall ist, als sichere und relativ liquide Noten- 
deckung zu bezeichnen. 


Ueber die Rolle des Wechsels als Notenregulator und In- 
dikator des Geldbedarfs werden wir uns bei der Würdigung 
der Deckungsvorschriften näher aussprechen. 


In Bezug auf die zu kreditierenden Wirtschaftszweige geht 
die Bank von der Bestrebung aus, ihren Gold- und Devisen- 
fonds zu vermehren, bzw. nicht vermindern zu lassen. Darum 
kreditiert sie vor allem diejenigen Wirtschaftszweige, die ent- 
weder für den Export produzieren oder für den Inlandsmarkt 
liefern und dadurch importmindernd wirken. Auf diese Weise 
fällt der grösste Betrag auf die Industrie, welche ca. 35 % der 


ganzen Kreditsumme für sich beansprucht. Für die direkte Fi- 


nanzierung des Exportes verwendet die Bank von Litauen 
20—25 % des ganzen durch die Bank gewährten Kredites. Auf 
den Import entfallen nur bescheidene Summen. 


Wieweit die Kreditpolitik der Bank von Litauen den Lan- 
desverhältnissen entsprochen hat, braucht an dieser Stelle 
nicht näher erörtert zu werden. Darüber haben wir im letzten 
Kapitel gesprochen. Hier bleibt uns noch zu untersuchen, wie 
hoch das Gold, die Devisen und die übrigen leicht realisierba- 
ren Werte die Noten der Bank von Litauen gedeckt haben. 
Dies ersehen wir aus der nachstehenden Tabelle. 


Gesamtdeckung in Prozent des Notenumlaufes 
und der Gesamtverbindlichkeiten. 


1922 31. Dezember 138,0 136,9 
1923 31. März 133,1 121,0 
„. 30. Juni 131,3 113,8 
„30. September _ 1232 109,3 
„ 31. Dezember 130,9 106,0 
1924 31: März 146,7 100,6 
s- 8. Jmi 158,0 96,8 
„ 30. September 140,7 | 95,2 
„ 31. Dezember 134,0 100,2 
1925 31. März 131,5 98,7 


„ 30, Juni I 128,3 97,9 


IR 


1928 


1927 





Eric 
2 
\_ 
un 
ee I 
1926 


1] vi x Xu 
— — 
1925 





1924 


ri x > 

CC RR IE Er Ha HE EEE EN EEE EZ HE EEE 1 
SI II III DIN IT], 
Q - NS NP 


STILL TEEN KErrR 
EEEEEREBEEERRIBUNEN: 
EEHEEEREEERERERUNGEN 
-H- HH H Nm 
EEEENEEEEEEEREREBNN,. 
BES RBBLBERTEBEB BE RBBR ER RR 


200 

"TI TER Blodzbobckuheluhel Isis T- 

“Ta ce ach amatefenkenckuzhdedied |, 

MD HE a a EEE ER EEE 

ENEEEEEENEEEEEREEEEEN-SERNER 

-EREHLELEEFEEELEEEEEEKER BASE 
NENNE Ei 

140 

u 4 | BIER ZzEBer= 2 II FERS 

120 / I 

FE EEE BEP, HERNE ABBEBEBEBBENE 

I HE EEE SU DEN UV DD DE EEE U HE EU BE EZ 


u 
EEEEEEEEEENZEEGEEEEEEEEEEENE 
9 
|EENEEJENBEERRERENEEEERERENEEE 

EV/ANEEEEREE 


N ul VI IX xl Il VI IX xl un VI IX xl u VI IX xl u 
— |, — — 


JENREEV ARE HEREEEEEEEEEEEE 
r 4 
I EEE == 2 EEE EEE EEE KH HE 
EYZGENEENEEEEEEEEEEEREREEEEEE 
EZA TENRRARTERE- 
5ZANEEEEN EEE EEE + 
14 
‘ 
PA ER RR DR DE ER DR RI 
u - BENEBEBREENS 
IE I TTEtEEBE: 
xl m VI IX xl m VI IX x 


er I 1928 1929 


mm mn 
1922 1923 1924 1925 1926 1927 


— 105 — 


„ 30. September 116,9 100,2 
„ 31. Dezember 134,9 104,9 
1926 31. März 129,9 103,8 
„ 30. Juni 128,4 103,5 
„ 830. September 131,5 103,7 
„ 31. Dezember 135,2 96,8 
1927 31. März 134,7 94,4 
„ 30. Juni 144,2 95,8 
„ 30. September 145,2 95,3 
„ 31. Dezember 162,7 97,2 
1928 31. März 157,2 96,8 
„ 930. Juni 178,5 96,1 
„ 30. September 177,7 96,9 
„ 31. Dezember 189,0 97,0 
1929 31. März 159,1 95,2 
„ 30. Juni 177,3 95,7 
„ 30. September 177,3 96,6 
„ 31. Dezember 198,2 98,3 


Wir stellen fest, dass die Gesamtdeckung der Noten in 
letzter Zeit fast 200% beträgt. Wenn wir aber auch die De- 
positen in Betracht ziehen und so die Gesamtverbindlichkeiten 
der Gesamtdeckung gegenüberstellen, so finden wir, dass das 
Deckungsverhältnis sich um 100 % bewegt. Das ist schon die 
Grenzliquidität, und zwar um so mehr, als unter leicht realisier- 
baren Werten Lombardwerte sich befinden, welche bezüglich 
der Liquidität dem Wechselportfeuille nicht gleichgestellt wer- 
den können. Allerdings ist der Umstand anzuführen, dass der 
grösste Teil der Depositen Regierungsgelder sind. Wann der 
Staat Geld braucht, d. h. wann er seine Depositen abheben 
wird, ist leichter vorauszusehen, als bei Privaten. . Die Bank- 
leitung weiss schon aus der Erfahrung, dass die Regierungs- 
ansprüche am Ende eines jeden Monats für die Gehälteraus- 
zahlung, dann im Sommer infolge verschiedener Einkäufe, 
Sommerarbeiten, Reparaturen u. s. w. anwachsen. Schliess- 
lich wird jede Staatsregierung, wenn es irgend möglich ist, 
zu vermeiden suchen; die Zentralnotenbank in Verlegenheit zu 
bringen und die Währungsstabilität zu gefährden. 
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Wir haben gesehen, dass sowohl die Notenausgabe der 
Bank von Litauen, wie auch die Gestaltung ihrer Deckung in 
den ersten 7 Jahren ihres Bestehens von dem obersten Gedan- 
ken der Währungsstabilität geleitet wurden. „Dieser Zeitab- 
schnitt darf als Kampfperiode um die Einführung einer stabilen 
Währung in Litauen charakterisiert werden. Man musste das 
In- und Ausland überzeugen, dass der Litas wirklich durch das 
Gold gestützt werde, dass die Inhaber des Litas jederzeit Dol- 
lars dafür erwerben konnten, welche in dieser Zeit fast das 
einzige stabile Geldwertmass waren. Obschon die volle 
Deckung der Banknoten durch Gold und Devisen weder vom 
Gesetz noch von der Theorie und Praxis der Vorkriegszeit ver- 
langt wurde, hatte sich die Bank von Litauen vorgenommen, 
in Anbetracht der psychologischen Motive und unter Aufopie- 
rung der Interessen der einheimischen Industrie, des Handels 
und der Landwirtschaft, die 100-prozentige Banknotendeckung 
zu unterhalten“). Wenn das Prinzip der 100-prozentigen 
Deckung auch fallen gelassen wurde, so hat die Bank doch ihr 
Hauptziel, die Stabilität des Litas, erreicht. 


Aus der folgenden Tabelle erhellt, dass der Dollarkurs nur 
sehr geringen Schwankungen unterliegt. 


Dollarkurs in Kaunas. 
Parität: $. 1.— =Lt. 10.— 


1926 | 1927 | 1928 | 1929 


en ge 10,03! 10,04 10,151 10,1) 10,111 10,06] 10,07 
a Fe 10,04| 10,03] 10,12| 10,11] 10,08| 10,07| 10,09 
eh % .1 10,01 | 10,04] 10,14 | 10,11 | 10,08 | 10,06 | 10,08 
Ed Sa 10,04] 10,03| 10,16] 10,11 | 10,08| 10,07 | 10,07 
ERTIETT IE 10,03 | 10,05] 10,12| 10,11| 10,08| 10,04 | 10,08 

+ STR VERERER 10,12] 10,10| 10,12] 10,11 | 10.08] 10,03 | 10,07 
Erna Fr 10,14| 10,12| 10,12] 10,11 | 10,08| 10,04 | 10,07 
ee 10,15| 10,11 | 10,12] 10,11 | 10,08] 10,08] 10,06 
| September ...... . 10,14 | 10,10| 10,12] 10,10| 10,08] 10,08] 10,05 
VIRIObER. *. 4; seusn. 15 im © 10,12] 10,09 | 10,11] 10,11 | 10,07| 10,08] 10,02 
November . . .....- 10,05] 10,07 | 10,11 [10,09] 10,07] 10,08] 10,01 
Dezember... .... 10,04 | 10,08[ 10,11 | 10,09] 10,07| 10,08] . 9,99 






Monate 





1923 | 1924 | 1925 












„Lietuvos Ükis*, 1927. Nr. 10. Seite 304. 
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Unsere Betrachtungen über die Leistung der Bank von 
Litauen abschliessend, können wir sagen, dass die Verteidi- 
gung und Hochhaltung der heimischen Valuta vollkommen ge- 
lungen ist. Damit ist auch eine gesunde Grundlage für die li- 
tauische Wirtschaft geschaffen worden. Auf dem Gebiete der 
Konjiunkturpolitik hat die Bank das geleistet, was mit Rück- 
sicht auf die Währungsstabilität und die wirtschaftliche Struk- 
tur des Landes möglich war. 


ZWEITER TEIL 


WÜRDIGUNG DER DECKUNGS- UND EINLÖSUNGS- 
VORSCHRIFTEN DES LITAUISCHEN NOTENBANK- 
GESETZES 


Unsere bisherigen Ausführungen geben eine Vorstellung 
davon, wie sich die Notenausgabe der Bank von Litauen und 
ihre Deckung tatsächlich entwickelt haben. Wir haben fest- 
gestellt, dass die gesetzlichen Deckungsvorschriften richtung- 
gebend auf die Tätigkeit der Notenbank wirkten. In diesem 
Teil unserer Arbeit haben wir festzustellen, welche Bedeutung 
diesen Vorschriften in Bezug auf die möglichst richtige Erfül- 
lung der Aufgaben der Bank von Litauen zukommt. 

Von allen Bestimmungen der Gesetzgebung über die Ge- 
schäftsführung der Zettelbanken sind diejenigen über die No- 
tendeckung die zweckmässigsten und wichtigsten, „weil die 
richtige Notendeckung durchaus der Hauptpunkt im Zettelbank- 
wesen ist, indem davon die Sicherheit und stete Einlösbarkeit 
der Noten abhängt“). Dies aber nur, „sobald man einmal 
überhaupt solche Vorschriften glaubt erlassen zu müssen“). 

Der litauische Gesetzgeber hat geglaubt, solche Vor- 
schriften aufstellen zu müssen, und zwar schreibt er vor, wir 
wiederholen es hier, dass mindestens % der im Umlauf sich 
befindenden Noten durch Gold und der Rest durch leicht reali- 
sierbare Werte gedeckt sein müsse. 

Die Vorschrift über eine Drittelgolddeckung macht die 
Höhe der umlaufenden Notenmenge in Litauen von dem bei der 
litauischen Notenbank vorhandenen Goldvorrat abhängig. Die 
Bank darf danach nicht mehr als das Dreifache ihres Gold- 
fonds an Noten ausgeben. Die Auffassung, dass der Wert der 
Noten von ihrer Deckung abhängig sei, dürfte heute als über- 
wunden betrachtet werden. Der tiefere Einblick in das Wesen 
des Geldes Hat gezeigt, dass dessen Wert nicht auf seinem 
Stoffe, sondern auf seiner Funktion beruht. Die Kaufkraft ei- 
ner Valuta kann niemals von einem anderen Faktor bestimmt 
werden als von der jeweiligen Menge gesetzlich gültiger Zah- 


1) Ad. Wagner: „System .der Zettelbankpolitik*. S. 239. 
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lungsmittel!). „Jede Notenvermehrung bedeutet ebensoviel 
und ebensowenig Inflation und wirkt ebensoviel und 
ebensowenig geldwertmindernd, wenn sich das Gold des 
Landes in der Zentralnotenbank, wie wenn es sich in den Pri- 
vatkassen befindet”). Die Notenausgabe einer Bank muss in 
erster Linie organisch, d. h. nicht nur am Stand der Reserven 
und an der Zu- oder Abnahme des Goldbestandes, sondern und 
vor allem am ganzen Wirtschaftsleben mit der Gesamtheit sei- 
ner komplizierten Erscheinungen orientiert sein. Denn die 
mechanische, gesetzlich vorgeschriebene Orientierung am 
Stand der Deckungsverhältnisse oder irgendwelcher Art der 


Notenkontingentierung birgt immer eine gewisse Willkür in 
sich. 


Die Bestimmung über die Drittelgolddeckung kann unmög- 
lich eine gute Währungspolitik garantieren oder eine schlechte 
verhüten. Auf die Tätigkeit, die Erfahrung und den Geist der 
Bankleitung kommt es in erster Linie an, und nicht auf die Vor- 
schriften und die Form. Auch vermag keine an sich noch so 
gute Staatsverfassung eine gute Regierung des Landes zu ver- 
bürgen. Das wird von der Praxis durchaus bestätigt. Die 
Bankleitungen halten sich in ihrer Notenausgabe nicht strikte 
an die vorgeschriebene Deckung, sondern sie gestalten ihre 
Emission je nach den allgemeinen wirtschaftlichen Gesichts- 
punkten. So verzichtete beispielsweise das Federal Reserve 
Board darauf, seine Noten- und Scheckguthaben mit der Grös- 
se der Goldreserven schwanken zu lassen, es hält die Gold- 
deckung weit höher, als sie vom Gesetz verlangt wird. Das- 
selbe haben während des Krieges auch andere Zentralnoten- 


banken getan, wie die Bank von Schweden, die deutsche 
Reichsbank u.a. 


Bendixen hat bekanntlich einen sehr oft zitierten und 
auch sehr treffenden Satz ausgesprochen, im welchem er die 
Vorschriften über die Drittelgolddeckung als „eine willkürlich 
gesetzte Selbstbeschränkung, nur weil esan theoretischer Ein- 
sicht und sicherer Normierung der oberen Grenze der Noten- 
emission fehlte“, bezeichnet. Hahn nennt die Vorschriften 


I) Cassel: „Das Geldwesen nach 1914*. S. 59. 
2)Hahn: „Goldvorteil und Goldvorurteil*. S. 5. 
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einen geldtheoretischen Anachronismus, wie er krasser gar 
nicht gedacht werden könne. 


Dass der litauische Gesetzgeber diese Dritteldeckung den- 
noch ohne weiteres ins Gesetz aufgenommen hat, dafür liegt 
die Erklärung auf der Hand. „Die Tradition ist stärker als die 
Vernunft, und darauf muss in der praktischen Politik Rücksicht 
genommen werden‘). In einer Inflations- und allgemeinen 
Misstrauensperiode war es psychologisch sehr begründet, dass 
man durch Stipulierung einer Golddeckung das Vertrauen zu 
dem neu geborenen Litas wecken wollte. 


Uns will scheinen, dass die Funktion der Goldreserve der 
Notenbank eine andere ist, als dass durch ihre Haltung auf der 
gesetzlich vorgeschriebenen Höhe das Vertrauen auf die Noten 
oder gar ihr Wert sollte erhalten werden. Die Goldreserve 
ist vielmehr dazu da, die Noteneinlösung in bestimmten Fällen 
zu gewährleisten. 


Bevor wir aber auf die Banknoteneinlösung zu sprechen 
kommen, wollen wir einige Fragen berühren, die in direktem 
Zusammenlang mit der Notendeckung stehen. Solche Fragen 
sind: die Möglichkeit der Unterschreitung der Golddeckungs- 
quote, die leicht realisierbaren Deckungswerte und die Deposi- 
tendeckung. 

Die Drittelgolddeckungsvorschrift begrenzt zwar indirekt 
die Menge der auszugebenden Noten, sie lässt aber einen brei- 
ten Spielraum für die Entschlüsse der Bankleitung offen. Denu 
sie stellt nur einen Rahmen dar, innerhalb dessen die Bank 
selber über die tatsächliche Menge der umlaufenden Noten zu 
entscheiden hat. Die Quotaldeckung setzt weder die absolute 
Menge noch diejenige der ungedeckten Noten iest, was eine 
Elastizität bei der Notenausgabe möglich macht. Welche Be- 
deutung und Wirksamkeit der starren Kontingentierung der No- 
tenemission beigemessen werden muss, illustrieren uns am 
besten die Verhältnisse in Deutschland und Frankreich vor und 
während des Krieges, wo die Kontingente immer wieder erhöht 
werden mussten. In Frankreich stieg die Kontingentssumme 
von 5 bis auf 56 Milliarden. Daher ist die Nichtaufnahme des 


!) Dr. Kellenberger, stellvertretender Direktor der eidgenössischen Fi- 
nanzverwaltung, in seinem Vortrag in der volkswiıtschaitlichen Gesellschait des 
Kt. Bern, im Winter 1923/29. 
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starren Kontingents in das Gesetz der Bank von Litauen als 
eine fortschrittliche Handlung zu bezeichnen. 

Während die meisten anderen Zentralnotenbanken mit 
Quotaldeckungsvorschrift unter bestimmten Bedingungen zur 
Unterschreitung der vorgeschriebenen Deckungsquoten be- 
rechtigt sind, sieht das litauische Notenbankgesetz eine solche 
Möglichkeit nicht vor. Diese mangelnde Gesetzesvorschrift 
ist als negative Tatsache hervorzuheben; denn es gibt Fälle, 
in denen eine Unterschreitung keine Preissteigerung nach sich 
zieht, sondern vielmehr die Volkswirtschaft vor einer Gefahr 
der krisenhaften Preisstürze bewalırt. So in Fällen einer gros- 
sen Geldknappheit an Quartalsenden, vor allem aber in den 
eigentlichen Geldkrisen, in denen sich ein ungeheurer Geldbe- 
darf geltend macht. Da kann die rechtzeitige Erweiterung der 
Umlaufsmittel viel Schaden abwenden, ohne die Wirtschaft der 
Inflationsgefahr auszusetzen. | 
Diesem Gedanken wird beispielsweise auch in dem am 
11. Oktober 1924 in Kraft getretenen Gesetz über die deutsche 
Reichsbank Rechnung getragen. Das Gesetz sieht die Bedin- 
gungen vor, unter welchen die Deckungsquote für einen kurzen 
Termin, nämlich für die Dauer einer Bankausweiswoche, unter 
den vorgeschriebenen Deckungssatz bis theoretisch auf 1 %, 
jo sogar auf Null ohne besondere Folgen sinken darf. Der Pra- 
xis anderer Notenbanken entnehmen wir, dass diese strenge 
Deckungsvorschrift im Notfall dadurch unschädlich gemacht 
wurde, dass man im allgemeinen die Golddeckung sehr viel 
grösser gehalten hat, als dies vom Gesetze vorgeschrieben 
wurde. Oder es wurden, wie bei der Bank von England, die 
Begrenzungsvorschriften des Gesetzes einfach aufgehoben’). 


Die fehlende Unterschreitungsmöglichkeit der Deckungs- 
quote bei der Bank von Litauen, wie übrigens auch bei den 
neu gegründeten Notenbanken der Staaten S. H. S. und U. d. 
S. S. R., gestalten das Notenwesen weniger beweglich als bei 
Staaten mit Unterschreitungsmöglichkeit. Die Bankleitung 
muss in normalen Zeitläufen beständig ängstlich besorgt sein, 
eine derart hohe Golddeckung zu schaffen und zu unterhalten, 
dass in Perioden von Unruhen nach menschlichem Ermessen 
die Gefahr der Antastung der Minimaldeckung nicht eintrete. 


1) Hahn. „Goldvorleil und Goldvorurteil“, 1925, Seite 28. 
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Danach ist die Minimaldeckungsvorschriftin normalen Zeiten 
unnötig, in kritischen Zeiten schädlich, weil jede Unterschrei- 
tung durch Gesetzesbruch oder durch gesetzliche Suspendie- 
rung in der breiten Masse eine beängstigende Stimmung her- 
vorruft. 


Wir haben bereits gesehen, dass die Bank von Litauen 
sich auch in Situationen versetzt sah, in denen sie im Wider- 
spruch zum Gesetz die Unterschreitung der Golddeckungs- 
quote begehen musste. 


Für diejenigen % des umlaufenden Notenbetrages, die nicht 
durch das Gold gedeckt sind, schreibt das Gesetz der Bank von 
Litauen eine Deckung vor, die aus leicht realisierbaren Werten 
bestehen soll. Der Ausdruck „leicht realisierbare Werte“ ist 
ungenau. Er besagt nicht klar, was darunter zu verstehen sei. 
Aehnliche elastische Bestimmungen inbezug auf die nichime- 
tallene Noiendeckung enthalten beispielsweise auch die 
tschechoslowakischen und lettischen Notenbankgesetze. Man 
kann sich hier nicht des Eindrucks erwehren, dass diese dehn- 
baren Begriffe absichtlich vom Gesetzgeber aufgenommen 
wurden, um dem Ermessen der Bankleitung freien Raum zu las- 
sen. Denn es lässt sich nicht allgemein für die Zukunit be- 
stimmen, was für Arten und welche Höhe der Werte als leicht 
realisierbar aufzufassen wären. Das hängt von vielen Bedin- 
ungen eines jeden Landes ab, und nur die sachverständige 
Bankleitung allein ist imstande, durch Erfahrungen geschult, 
darüber zu entscheiden. 


Dass diese liberale Bestimmung eine pflichtbewusste und 
erfahrene Bankleitung zur Voraussetzung haben muss, leuchtet 
ohne weiteres ein. Andererseits ist es auch klar, dass keine 
Gesetzesvorschriften eine solche Bankleitung entbehrlich ma- 
chen können. Die elastische Vorschrift hat für sich den Vor- 
teil, dass die Bankleitung nicht an starre Gesetzesregeln ge- 
bunden ist und die Zusammensetzung der nichtmetallenen 
Deckung je nach den Anforderungen der Zeit und der Um- 
stände so modifizieren kann, wie es der Volkswirtschaft und 
dem Bankbetrieb von Nutzen ist. Wir sehen auch in der Tat, 
dass die Stellung der Bankleitung zu der nichtmetallenen No- 
tendeckung im Lauf der Zeit eine Aenderung erfahren hat, 
welche durchaus im Sinne des obigen Gedankens erfolgte. 
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Bis zum Jalıre 1925 hat die Leitung der Bank von Litauen 
unter den leicht realisierbaren Werten ausschliesslich die De- 
visen verstanden und danach ihre Tätigkeit gerichtet. Dies 
wurde vom Gesetze nicht verlangt und war auch sachlich nicht 
gerechtfertigt. Immerhin lassen sich psychologische Gründe zur 
Erklärung dieser Tatsache anführen. Schliesslich kam auclhı 
die Bankleitung zu einer anderen Ueberzeugung. 

Die Gesetzesvorschrift über die bankmässige Deckung ist, 
neben der Golddeckungsvorschrift, als eine weitere Beschrän- 
kung der Emissionstätigkeit der Bankleitung zu betrachten. 
Sie ist aber keineswegs derart, dass durch sie die Währung 
vor einer Inflationsgefahr geschützt würde. 

Zwar lelıren die Banking-Theorie und ihre späteren Au- 
hänger, dass die Banken es nicht in der Macht haben, mehr 
Noten auszugeben, als der Verkehr braucht. Denn die Noten 
kommen, im Gegensatz zum Geld, nicht als Zahlung, sondern 
als Darlehen auf den Markt. Daher wird jede überflüssige No- 
tenmenge wieder zur ausgebenden Stelle zurückgetrieben. 
Dem Verkehrsbedarf an Geld würde am elastischsten dadurch 
entsprochen, dass man Banknoten gegen kurzfristige Waren- 
wechsel ausgeben würde. Die Menge der letzteren verändert 
sich entsprechend den Schwankungen des Wirtschaftslebens, 
bzw. des Geldbedaries. Die Banknote tritt lediglich an die Stelle 
des Warenwechsels. Sie verschwindet aber durch dessen Ein- 
lösung wieder aus dem Verkehr. Somit passt sich der Umlauf 
der Noten dem Verkehrsbedarf automatisch an. 

Zunächst bestelıt kein Wesensunterschied darin, dass eine 
Bank ihre Noten im Wechseldiskontgeschäft ausgibt, oder dass 
sie auch andere kurzfristige Darlehen gewährt. Der Unter- 
schied liegt lediglich auf der rechtlichen Seite, denn der Weclh- 
sel ist eine juristisch und handelstechnisch besonders qualifi- 
zierte Form eines Schuldscheines. Wenn eine andere Forde- 
rung die gleiche Verfallzeit und Güte hat wie ein Warenweclh- 
sel und aus einem Kreditkaufgeschäft hervorgeht, so kann man 
zwischen den beiden keinen volkswirtschaftlichen Unterschied 
finden. 

Ob die Kreditkäufe und Kreditverkäufe, aus welchen die 
Warenwechsel und sonstigen Forderungen entstehen, zustande 
kommen, hängt von den Kreditbedingungen der Bank 
ab, so dass diese selbst in der Lage ist, das An- 
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schwellen bzw. Abschwellen der Warenwechsel zu veranlassen. 
Wenn auch die alten Wechsel infolge ihrer kurzen Laufzeit 
zurückbezahlt werden, so kann die Bank die Entstehung der 
neuen Wechsel veranlassen und eine Erweiterung ihrer Noten- 
ausgabe fortsetzen. So liegt es tatsächlich in der Macht der 
Banken, trotz der vorgeschriebenen bankmässigen Deckung 
mehr Noten auszugeben, als der Verkehr braucht, und das 
Preisniveau zu beeinflussen. Die Grenze einer solchen Ueber- 
emission bei einer Gold-, Goldkern- oder Devisenwährung be- 
steht darin, dass die infolge der Kreditexpansion eintretende 
Erhöhung des allgemeinen Preisniveaus im Innern die Han- 
delsbilanz negativ beeinflusst, das Gold oder die Devisen zum 
Abfluss bringt und dadurch die Kontraktion des Notenumlaufies 
herbeiführt. Das geschieht aber erst dann, wenn schon eine 
sehr erhebliche Ueberemission stattgefunden hat. 

Ueber die Deckung der Depositen enthält das litauische 
Notenbankgesetz keine Bestimmungen. Da der Gesetzgeber ge- 
glaubt hat, die Menge der umlaufenden Noten vom Goldvorrat 
der Bank abhängig machen zu müssen, so stellt die mangelnde 
Bestimmung über die Depositendeckung theoretisch eine ge- 
wisse Inkonsequenz dar. Denn die Depositenguthaben unter- 
scheiden sich von den Banknoten nur äusserlich, handelstech- 
nisch und juristisch; das ökonomische Wesen ist gleich. Sie 
können als latente Banknoten bezeichnet werden, weil sie auch 
eine Kaufkraft darstellen und ähnlich wie die Banknote auf 
das Preisniveau einwirken Können. 

Immerhin hatten die meisten Zentralnotenbanken vor dem 
Kriege nur Deckungsvorschriften für die Notenausgabe. Aus- 
nahmen davon machten die Bank von Italien, die niederländi- 
sche Bank, die belgische Nationalbank, die griechische Natio- 
nalbank, die Bank von Finnland und die Federal-Reserve-Ban- 
ken, welche für ihre Depositen auch eine Deckung zu halten 
verpflichtet waren. Nach dem Kriege finden wir auch bei ver- 
schiedenen Notenbanken des Auslandes gesetzliche Vorschriften 
darüber, die allerdings sehr voneinander abweichen. Das Ziel 
ist immer das gleiche. Die Zahlungsfähigkeit der Bank soll 
durch die Depositenguthaben nicht gefährdet werden. 

Das Fehlen der Depositendeckungsvorschriften bei der 
Bank von Litauen hat lediglich eine theoretische Bedeutung, 
denn wie wir gesehen haben, gestaltet die Leitung der Bank 
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von Litauen ihre Tätigkeit unter ständiger Rücksichtnalime auf 
ihre Depositenposten. 

Die Deckungsvorschriften des litauischen Notenbanukge- 
setzes verpflichten die Bank zur Haltung eines Mindest-Gold- 
fonds, was auch eine indirekte Beschränkung der Notenaus- 
gabe bedeutet. Der Mindestgoldionds und die Begrenzung des 
umlaufenden Notenbetrages veriolgen augenscheinlich deu 
Zweck, die Einlösung der Noten sicherzustellen und damit die 
litauische Währung an eine Goldbasis zu binden. Eine gesetz- 
liche Einlösungspflicht stipuliert dasselbe Gesetz aber nicht. 
Dass dem Gesetzgeber eine Einlösung in Gold vorschwebte 
und er nur vorsichtigerweise keinen endgültigen Entscheid 
darüber fassen wollte, erhellt aus dem Texte selbst, wo gesagt 
wird: „Die Umwechslung der Banknoten in Goldgeld wird ie- 
weilig vom Minister für Finanzen, Handel und Industrie festge- 
setzt“. Die Einlösung ist also in Aussicht gestellt, und zwar 
in der Weise, dass es, um die Bank zur Einlösung ihrer Noten 
in Gold zu veranlassen, keines besonderen Gesetzes mehr be- 
darf, sondern es genügt die einfache Verfügung des litauischen 
Finanzministers, die allerdings bis jetzt noch nicht erfolgt 
ist. Damit besteht heute auch keine gesetzliche Einlösungs- 
pfilicht. Dass der Gesetzgeber keine definitiven Vorschriften 
über die Noteneinlösung aufstellen wollte, ist aus der Unabge- 
klärtheit der Lage, die zur Zeit der Bankgründung bestand, und 
die die Entwicklung der Dinge nicht bestimmt voraussehen 
liess, zu erklären. Man hat es für besser erachtet, sich nicht 
fest an eine Einlösungsverpflichtung zu binden, sondern den 
Gesetze eine Elastizität und dem Ermessen der Bankleitung, 
bzw. der Regierung mehr Freiheit zu lassen. Für die Stabili- 
tät der Währung ist nicht von Belang, ob die Einlösung auf 
Grund einer ausdrücklichen Vorschrift oder ohne eine solche 
erfolgt. „Ausschlaggebend“, sagt von Mises, „ist der eine 
Umstand, dass die Einlösung tatsächlich erfolgt, wenn sie be- 
gehrt wird“). 

In welcher Weise und unter welchen Bedingungen die 
Bank von Litauen ihre Noten einlöst, haben wir schon gesehen. 
Wenn zu einer solchen Einlösung weder das Gesetz noch der 
Finanzminister die Bank verpflichtet haben, so ergibt sich diese 


1) Mises: „Theorie des’ Geldes und der Umlauismittel*. 1924. - 
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Pflicht für die Bankleitung aus dem Gesetzessinne. Das Gie- 
setz stellt namentlich der Bank die Aufgabe: Einführung und 
Aufrechterhaltung der stabilen Währung. Damit ist die Bank- 
leitung verpflichtet, das zu tun, was nach ihrem Ermessen iür 
die Erhaltung der Währungsstabilität nötig und genügend ist. 
Wir haben gesehen, dass es der Bank von Litauen praktisch 
gelungen ist, im Laufe der ersten 7 Geschäftsjahre die Stabili- 
tät des Wertes ihrer Noten dadurch zu erhalten, dass sie diese 
nur für Auslands-, nicht aber für Inlandszahlungen einlöste. 

Die Einlösung der Noten für den Inlandsverkehr ist zur 
Aufrechterhaltung der Wertstabilität nicht erforderlich; denn 
die Banknote ist der Theorie und der Praxis nach eine jeder- 
zeit fällige Geldforderung an eine Bank. Wir wissen, dass der 
Wert einer unzweifelhaft sicheren, fälligen Forderung, welche 
die Leistung einer individuellen bestimmten Sache oder einer 
bestimmten Menge vertretbarer Sachen zum Inhalt hat, von 
dem Werte dieser Sache oder dieser Menge von Sachen nicht 
verschieden ist’). Denn wenn die Forderung unzweifelhaft 
sicher und fällig ist, so gelangt derjenige, der die Forderung 
hat, jederzeit in den Besitz von Sachen, auf welche die Forde- 
rung lautet. | ne EEE ER 

Die Noten der Bank von Litauen, welche Geldiorderungen 
sind, werden nicht ohne weiteres eingelöst. Praktisch sind 
sie nur für Auslandszahlungen einlösbar. Sie entsprechen so- 
mit nicht ganz dem, was wir von der jederzeit fälligen einlös- 
baren Forderung auf andere Wirtschaftsgüter gesagt haben. 

Es besteht aber ein wesentlicher Unterschied zwischen ei- 
ner jederzeit fälligen, sicheren Forderung auf Geld und einer 
solchen auf andere Wirtschaftsgüter. Eine Forderung auf ein 
Wirtschaftsgut muss früher oder später geltend gemacht, ein- 
gelöst werden. Dies aus dem Grund, weil alle wirtschaftlichen 
Güter mit Ausnahme des Geldes dazu bestimmt sind, an ein In- 
dividuum zu gelangen, das sie entweder verbraucht oder dau- 
ernd gebraucht. Deshalb kann eine Forderung, die auf wirt- 
schaftliche Güter lautet, nicht diese Güter ersetzen. Durch 
Ausgabe von Forderungen auf Wirtschaftsgüter wird die Men- 
ge dieser Güter nicht vermehrt. _Die Besonderheit einer Geld- 
forderung besteht aber darin, dass sie das Geld, auf welches 


I) Mises a. a. 0, S. 279. 
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sie lautet, ersetzen und seine Menge vermehren kann'). Denn 
die Hauptfunktion des Geldes ist, den Tauschverkehr zu ver- 
mitteln und allgemeines Tauschgut zu sein. Um aber einen 
Tauschakt vermittelst des Geldes durchzuführen, muss nicht 
notwendig das Geld physisch genommen und gegeben werden, 
es genügt vielmehr eine gute, jederzeit fällige, auf einen glei- 
chen Betrag lautende Geldforderung zu übertragen. Mit der 
Geldfiorderung, die sofort fällig ist und über deren Sicherheit 
keine Zweifel bestehen, ist jedermann zufrieden, sowohl der- 
jenige, der Geld braucht, wie derjenige, der Geld ausgeben 
will. Aus diesem Unterschied, dass die Geldforderungen an 
Stelle des Geldes treten können, die Forderungen auf alle übri- 
gen Wirtschaftsgüter das aber nicht können, ergibt sich die 
Konsequenz, dass derienige, der eine Forderung letzterer Art 
an sich ausstellt, damit rechnen muss, dass er zur Erfüllung 
dieser Forderung in voraussichtlich kurzer Zeit gezwungen 
wird. Daher kann er nichts versprechen, was er nicht jeder- 
zeit zu leisten vermag. Bei der Geldforderung aber ist der 
Sachverhalt ein anderer. Sie tritt an die Stelle des Geldes als 
allgemeines Tauschgut. Der wirtschaftliche Verkehr kann 
ohne ein allgemeines Tauschgut nicht auskommen. Darum 
geht die Banknote, wenn kein gleich oder besser geeignetes 
Mittel dem Verkehr zur Verfügung steht, von Hand zu Hand, 
ohne dass jemand ein Interesse daran fände, sie zur Einlösung 
zu präsentieren. 

Dafür, dass die Note Eingang in den Verkehr als allgemei- 
nes Tauschgut findet, ist gewöhnlich der Staat besorgt. Er 
verleiht den Banknoten die gesetzliche Zahlungskraft. So ist 
auch der Litasnote vom litauischen Staat gesetzliche Zahlungs- 
kraft verliehen worden. | | 

Die Verleihung der gesetzlichen Zahlungskraft hat eine 
sehr wesentliche Wirkung auf die Geldfunktion der Banknote. 
Zwar nicht etwa in dem Sinne, dass der Staat der Banknote 
dadurch einen bestimmten Wert verschaffen oder mindestens 
ihren Gebrauch dem Verkehr unbedingt aufzwingen könnte. 
Die gesetzliche Zahlungskraft hat lediglich den Sinn, dass der 
Staat die Nachfrage nach den Banknoten im Verkehr hervor- 
ruft und dadurch den Eingang und die Befestigung der Geld- 


2) Mises, a. a. 0. S. 27. 
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funktion der Banknote erleichtert. Die Tatsache, dass die 
Banknote infolge ihrer Tauschgutfunktion im Verkehr dauernd 
bleibt, ermöglicht es den notenemittierenden Instituten, mehr 
Noten zu emittieren, als sie tatsächlich einzulösen imstande wä- 
ren. Wenn aber die Bank mehr Noten ausgibt, als es der Ver- 
kehr bedarf, so findet ceteris paribus eine allgemeine Preis- 
steigerung im Inlande statt. Daher das Wechseln der Einfuhr 
und der Rückgang der Ausfuhr, und daher auch das Abströmen 
des Geldes, welches durch die Präsentierung der Noten bei 
der Zentralbank abgehoben wird. Durch die Abgabe des Gol- 
des zieht die Bank ihre Noten wieder ein, welche sie durch 
Befolgung des Banking-Prinzips zu viel ausgegeben hatte. Da- 
durch reguliert der Goldfonds nicht nur die Menge der umlau- 
tenden Noten im Inlande, sondern er zwingt die verschiedenen 
Länder auch zum Parallelismus in der Geldschöpfung und 
schafft ein Kommunikationssystem zwischen den Volkswirt- 
schaften, deren Währung auf der Goldbasis aufgebaut ist‘). 

Diese die Geldmenge regulierende Funktion des Goldfonds 
verliert um so mehr an Bedeutung, als es der Bankleitung ze- 
lingt, die Notenmenge dem Verkehrsbedarf entsprechend zu ge- 
stalten. Denn es müssen schon sehr grosse Missgriffe vorlie- 
gen, damit eine Korrektur auf dem Wege des Goldabilusses 
zustande kommt. 

Die Hauptfunktion des Goldfonds besteht unseres Eraclı- 
tens darin, dass dieser der Ausgleichung der vorübergehend 
passiven Handelsbilanz dient und die Valutakurse reguliert. Ad. 
Wagener hat in seiner Kritik der Peelschen Akte schon auf 
die Fälle hingewiesen, in denen das Abfliessen des Goldes nach 
dem Auslande nicht durch die zu grosse Notenmenge und das 
zu hohe Preisniveau verursacht worden ist, sondern in denen 
die unbedingt nötigen Waren eingeführt werden, deren Gegen- 
wert erst später ausgeführt werden kann. Zu diesem Zwecke 
muss die Bank ihre Noten einlösen, ohne sich dabei einer No- 
tenrestriktion im Inlande zu befleissigen, weil eben dieser Gold- 
abfluss nicht infolge des zu hohen Preisniveaus geschehen ist. 
Die Verwendung des Goldfonds zu diesen Zwecken wird durch 
die Vorschrift über die nicht zu unterschreitende Gold- 
deckungsquote verhindert; denn wenn die Bank in ihrer 


1) Machlup: „Die Goldwährung*. Halberstadt 1925. 
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Notenausgabe bis an die Grenze des durch die Golddeckung 
Zulässigen geht, so wird die Golddeckung nicht mehr frei dis- 
ponierbar für die Ausgleichung der Zahlungsbilanz. Die Bank 
muss, damit sie das Gold verwenden kann, entweder einen Ge- 
setzesbruch begehen, oder sie muss den Notenumlauf um das 
Dreifache des zu gebrauchenden Goldquantums aus dem Ver- 
kehr ziehen. 

Um beides vermeiden zu können, ist die Bank gezwungen, 
über die vorgeschriebene Golddeckung hinaus eine Gold- oder 
Devisenreserve zu halten, über welche sie frei zum Zwecke 
des Ausgleiches der Zahlungsbilanz disponieren kann. 


Daraus erhellt, dass die Aufstellung irgendwelcher unbe- 
dingt einzuhaltender Quoten für diese Gold-, bzw. Devisein- 
reserve der Aufgabe dieser Reserve zuwiderlaufen würde. 
Dasselbe muss auch von der gesetzlichen Festsetzung eines 
Mindest-Goldfonds, der in einer bestimmten Relation zum No- 
tenumlauf steht, gesagt werden. Das ist ein rohes Verfahren 
und stellt höchstens einen Notbehelf dar. Denn die Höhe der 
Goldreserve hat sich, ihrer Hauptfunktion entsprechend, in 
erster Linie nicht nach der Menge der umlaufenden Noten, son- 
dern nach der voraussichtlichen Gestaltung der Zahlungs- 
bilanz zu richten). Wie hoch die Goldreserve im Hinblick auf 
die zukünftige Entwicklung der Zahlungsbilanz sein muss, kann 
nur die Notenbankleitung, gestützt auf ihre praktischen Erfah- 
rungen, Schätzungen und Vergleiche, vor allem unter genauer 
Berücksichtigung der ökonomischen Struktur des Landes, ent- 
scheiden. Nichtsdestoweniger wissen wir, dass kein Land, mit 
Ausnahme Frankreichs, auf die gesetzliche Fixierung des Min- 
destgoldfonds verzichtet hat. Dies hat auch Litauen nicht ge- 
tan. Es hat traditionsgemäss eine Mindestgolddeckung in das 
Bankgesetz aufgenommen. 

Den Mut zu einer Neuerung von Grund auf hatte mau 
nicht, oder man betrachtete sie vielleicht unter dem Gesichts- 
punkt eines nicht wünschenswerten Experimentes, das für die 
ohnehin mit grossen Schwierigkeiten kämpfende Wirtschaft 
verhängnisvoll hätte werden können. 

Damit der Goldfonds seine Funktion erfüllen könne, sei es 
zur Regulierung der Geldmenge, sei es zum Ausgleich der Zah- 


1) Hahn: „Goldvorteil und Goldvorurteil". S. 32. 
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lungsbilanz, muss er, unseren bisherigen Ausführungen ent- 
sprechend, der Einlösung der Noten für Auslandszahlungen die- 
nen, d. h. er muss einen Notenkonversionsfonds darstelleıı:. 
Praktisch sehen wir, dass der gesetzlich vorgeschriebene Gold- 
ionds der Bank von Litauen nicht wesentlich zur Erfüllung die- 
ser Aufgaben zugezogen wird, dass vielmehr der eigentliche 
Konversionsfonds aus Devisen (fremden Valuten) besteht, und 
dass die Einlösung der Noten auch nicht in Gold, sondern in 
Devisen erfolgt. 

Die meisten Zentralnotenbauken lassen zu ihrer Bar- 
deckung in grösserem oder geringerem Masse die Devisen zu. 
Bei manchen macht das Gold nur einen sehr geringen Prozent- 
satz des Bankbestandes aus, so beim slowakischen Bankanıt 
45 %, bei der jugoslawischen Notenbank 15 %, bei der öster- 
reichischen Nationalbank 2 %, bei der Bank von Polen 24 % 
und bei der Bank von Danzig 0,1 %'). Das litauische Noten- 
bankgesetz sieht die Möglichkeit, dass ein Teil der Bardeckung 
aus Devisen bestehen dürfe, nicht vor. 


Von dem Standpunkte ausgehend, dass die Einlösung der 
Noten nur für die exodromischen Zwecke berechtigt ist, sehen 
wir für den Präsentanten der Note keine Benachteiligung, son- 
dern im Gegenteil eine Vereinfachung, wenn die Noten nicht 
in Goldmünzen, bzw. -barren, sondern in Devisen eingelöst 
werden. Denn dadurch wird dem im Auslande Zahlung Leisten- 
den das Gold gleich im Auslande zur Verfügung gestellt. Voraus- 
setzung ist, dass der Abgabekurs der Devisen, die um die 
Transport- und Versicherungskosten vermehrte Goldparität 
nicht übersteige. Die geldmengeregulierende und zahlungsbi- 
lanzausgleichende Funktion erfüllt der Devisenionds wie ‘der 
Goldfonds. Denn durch die Noteneinlösung und durch den De- 
visenabfluss verringert sich der Notenumlauf, bzw. gleicht 
sich die Zahlungsbilanz aus. Für die Notenbank bringt die Hal- 
tung und Einlösung in Devisen den Vorteil, dass sie einen groS- 
sen Teil ihres Kapitals nicht zinslos in Form eines Goldschat- 
zes in ihren Kellern liegen zu lassen braucht, sondern dass sie 
ihn zinstragend im Auslande anlegen kanıı. Die Reservenhal- 
tung wird dadurch nicht so kostspielig. Für die Regierung, 


1) Deckert: „Die Notendeckungsvorschriften der wichtigsten Zentralno- 
tenbanken“. 1926. S. 60. 
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die am Ertrag der Notenbank teilnimmt, bedeutet das eine Ein- 
nahmequelle. Praktisch sehen wir, dass die Bank von Litauen 
einen Goldfonds nur mit Rücksicht auf die gesetzliche Gold- 
deckungsvorschrift und die eventuell vorhandenen Depositen- 
gelder unterhält. Von den oben erwäliınten Erwägungen aus- 
gehend, verwendet sie für die Einlösungszwecke Devisen. Auf 
diese Weise ist es der Bank von Litauen gelungen, die gesetz- 
lich festgesetzte Goldparität zu erhalten. 


Die Goldwährung stellt zwar nicht das unerreichte Ideal 
der Unveränderlichkeit des Geldwertes dar. Der Goldwert 
ist, wie der Wert anderer Waren, den verschiedensten Ein- 
flüssen ausgesetzt, welche die Wertrelation zwischen Gold und 
Ware von der Goldseite her verschieben. Er war aber in sei- 
ner Wertgestaltung von unmittelbaren Einflüssen seitens der 
Regierungen, der Politik, der öffentlichen Meinung und der 
Parlamente unabhängig. Man musste nicht fürchten, dass, so- 
lange die Goldwährung aufrecht blieb, heftige Bewegungen der 
Preise von der Geldseite her ausgelöst werden könnten. Durch 
die Bindung des Banknotenumlaufs mittelst des Goldes wurde 
die Kaufkraft des Geldes einzig und allein durch solche Um- 
stände bedingt, die ausserhalb der Machtsphäre der Regierun- 
gen und politischen Parteien liegen. 


Das war der Grund, warum das Gold als Währungsgrund- 
lage begehrt war. 


Wir wissen, wie es gekommen ist, dass der Goldwert 
heute wesentlich vom Verhalten einer Regierung, nämlich der 
Vereinigten Staaten von Amerika, abhängig geworden ist. 
„Die Schätze, die aus den Transvaaler Goldminen mühevoll ge- 
fördert werden, werden, mit geringer Mühe zwar, aber mit 
umso grösserer Selbstverleugnung, wieder vergraben’). Denn 
die Vereinigten Staaten bringen damit, dass sie den 
Goldpreis künstlich hoch halten, im Interesse ihres Geldsy- 
stems grose Opfer.“ 

In den Vereinigten Staaten, und überhaupt in den angel- 
sächsischen Ländern, erfreuen sich die sog. Indexzahl-Wäh- 
rungen grosser Popularität, und es werden darauf verschiedene 
Währungsprojekte gebaut (Irving Fisher, John Maynard Key- 


1) Hantos „Das Goldproblem in Mitteleuropa“. S. 100. 


— 125 — 


nes), welche darauf zielen, eine Währung zu schaften, die sta- 
biler als die Goldwährung sein soll. Die Wertstabilität dieser 
Währungen soll wissenschaftlich reguliert werden, und zwar 
anhand der offiziellen Indexziffer. Alle diese Indexwährungen 
leiden an dem Mangel, dass ihre Handhabung ausschliesslich 
von der Indexberechnung abhängig ist. Diese Berechnungen 
können aber nicht nur Fehlern, sondern auch dem Einflusse des 
Staates und der Politik unterworfen werden, und das ist es ja 
gerade, was alle Länder in der Nachkriegszeit vermeiden woll- 
ten. Daher sehen wir, dass die Rückkehr zur Goldwährung 
das Ideal der meisten europäischen Staaten geworden ist. 


Es werden immer wieder Befürchtungen ausgesprochen, 
es könnte einmal zu einer Goldknappheit kommen und als 
Folge davon zu einem fortschreitenden Preisniedergang der 
Waren. Andererseits fragt man sich, was mit dem Goldschatz 
des Federal-Reserve-Board geschehen soll, und ob er nicht 
einmal die Goldentwertung verursachen werde. „Man hat 
immer wieder die Frage aufgeworfen, was einmal zu gesche- 
hen haben wird, wenn durch eine technologische Umwälzung 
die Golderzeugung in einem Masse steigen sollte, das das wei- 
tere Festhalten an der Goldwährung unmöglich macht. Daun 
werde man, heisst es, zur Indexwährung übergehen müssen, 
und da wäre es doch nur zweckmässig, dies schon jetzt irei- 
willig zu tun. Es ist jedoch müssig, sich heute mit Problemen 
zu befassen, die sich der Geldpolitik der Zukunit vielleicht, 
wenn auch nicht allzu walhrscheinlicherweise, bieten werden. 
Wir wissen nicht, unter welchen Bedingungen an ihre Lösung 
zu schreiten sein wird. Es mag sein, wir wollen es dahinge- 
stellt sein lassen, dass unter Umständen die Verhältnisse keine 
andere Lösung als die Annahme eines auf einer Indexzahl be- 
ruhenden Systems zulassen werden. Doch damit würde kaum 
ein zweckmässigeres Geldwesen geschaffen werden als das, 
das wir heute besitzen. Ungeachtet aller Mängel, die ihr an- 
haften, ist die Goldwährung eine brauchbare und nicht un- 
zweckmässige Währung“). 


Nur die durch den Krieg und die Inflation verarmien Volks- 
wirtschaften vermögen nicht, wenigstens nicht sofort, eine 


1) Mises: „Geldwertstabilisierung und Konjunkturpolitik“. 192.88. 37. 
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Goldumlaufwährung einzuführen. Deshalb sehen wir, dass die 
Mehrzahl der Staaten zur Goldwährung olıne effektiven Gold- 
umlauf übergegangen ist, welche nur eine Uebergangsstufe zur 
Goldumlaufwährung darstellte Diesen Weg hat auch die wie- 
dererstandene Republik Litauen schon vor 7 Jahren einge- 
schlagen. Mit welchem Erfolg, das habe ich im Laufe dieser 
andlung darzustellen versucht. 
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